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Einleitung. 


In den Jahren 1900 bis 1910 haben fich in der deutſchen Geld⸗ 
verfaſſung auf Grund geſetzlicher Maßnahmen zahlreiche Veränderungen 
vollzogen. Verglichen mit den grundlegenden Geſetzen der deutſchen Geld⸗ 
reform „aus der ſchöpferiſchen Zeit des jungen Reiches“ iſt ihre Bedeutung 
geringer. Und doch bilden ſie zum Teil das letzte Glied einer langen 
Entwicklungsreihe, die mit den Geſetzen der 70 er Jahre ihren Anfang 
nimmt. Ihre Kenntnis trägt ſo dazu bei, den Wert des Reformwerkes 
ſelbſt würdigen und verſtehen zu können. Daneben hat gerade die neuere 
Geſetzgebung ſich nicht begnügt, das Beſtehende auszubauen, anzupaſſen 
an die veränderten Notwendigkeiten des ungleich größer gewordenen Wirt⸗ 
ſchaftslebens, ſie hat auch neue Elemente in die deutſche Geldverfaſſung 
eingeführt. 

Und dabei iſt kein Gebiet des Geldweſens unberührt geblieben. Zu 
den Münzgeſetzen von 1871 (Geſetz betr. die Ausprägung von Reichsgold⸗ 
münzen v. 4. 12. 1871) und 1873 (Münzgeſetz v. 9. 7. 1873) ſind zwei 
Novellen von 1900 und 1908 ergangen, bis endlich durch die Verabſchiedung 
des deutſchen Münzgeſetzes v. 1. 6. 1909 eine Unifizierung des Münz⸗ 
rechtes bewirkt wurde. 

Desgleichen iſt das Reichskaſſenſcheingeſetz Gegenſtand der Abänderung 
geweſen. Fernerhin haben die Novellen zum Bankgeſetz von 1906 kleine 
Reichsbanknoten) und 1909 zum Teil erhebliche Neuerungen gebracht. 
In der hier eingehaltenen Reihenfolge ſind die einzelneu Geſetze in der 
Folge dargeſtellt und gewürdigt. Bei der überragenden Stellung, die das 
deutſche Zentralnoteninſtitut, die Reichsbank, im Rahmen des deutſchen 
Geldorganismus einnimmt, mußte auch ihrer Entfaltung in dem erſten 
Jahrzehnt des neuen Jahrhunderts gedacht werden. Am Schluſſe iſt in 
gebotener Kürze auf die Verſtärkung des Reichskriegsſchatzes hingewieſen. 

Was nun die Literatur anlangt, ſo iſt abſichtlich darauf verzichtet 
worden, ein ſeitenlanges Verzeichnis der benutzten Werke anzufügen. Die 
Abhandlung fußt in erſter Linie auf den amtlichen Druckſachen des Reichs⸗ 
tages. Die für die einzelnen Abſchnitte in Frage kommende Literatur iſt 
jeweils dort vermerkt. 


Leipzig, Juni 1913. 
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Münzweſen.“ 


J. Die Taler in der deutſchen Münzverfaſſung“ 
und der Abſchluß der deutſchen Münzreform. 


1. Der Talerbeſtand. 


Zwei Aufgaben hatte die nach der Reichsgründung ſofort in Angriff 
genommene deutſche Münzreform zu löſen: eine einheitliche Reichswährung 
zu ſchaffen und den Übergang vom Silber zum Golde als Währungs⸗ 
metall zu bewerkſtelligen. Die in der Einleitung genannten Geſetze von 
1871 und 1873 ſchufen hierfür die rechtliche Unterlage und ſetzten die 
Grundlinien feſt, in denen das Reformwerk ſich bewegen ſollte. Beide 
Geſetze waren zum guten Teil Organiſationsvorſchriften, die der Durch⸗ 
führung bedurften. 

Die Frage der Goldbeſchaffung war durch die franzöſiſche Kriegs⸗ 
koſtenentſchädigung vereinfacht. Schwieriger geſtaltete ſich die Beſeitigung 
des Silbers, und hieran iſt bekanntlich das Reformwerk in eine plötzliche 
Stockung geraten. Auf Grund einer gutachtlichen Außerung des Reichs⸗ 
bankpräſidenten verfügte Fürſt Bismarck im Frühjahr 1879 die Einſtellung 
der Silberverkäufe. Bis zu dieſem Zeitpunkt waren ſämtliche Landes⸗ 
ſilbermünzen mit Ausnahme der Taler bereits eingezogen, etwa 450 Mill. 
Mark zu Scheidemünzen umgeprägt und der Reſt verkauft worden. Dabei 
hatte das Reich durch den Rückgang des Silberpreiſes bei dem Verkauf 
von 567 Mill. Mk. Silber einen Verluſt von ca. 96 ½ Mill. Mk. erlitten, 


1) Im erſten Hauptteil (Münzweſen) ſind wiederholt Zahlenangaben über 
Prägemengen uſw. enthalten. Dieſe Zahlen find, ſoweit nicht anders vermerkt, den 
amtlichen Geſetzesmotiven entnommen Dabei ergibt ſich eine Schwierigkeit infofern, 
als die Motive ihr Zahlenmaterial auf willkürlich gegriffene Zeiten aufbauen — d. h., 
die Zahlenangaben beziehen ſich jeweils auf die Termine, an welchen die Geſetz⸗ 
entwürfe ausgearbeitet oder in der Kommiſſion des Reichstages beraten wurden — 
die Reichsbankſtatiſtik gibt Durchſchnittszahlen, das Statiſt. Jahrb. für das Deutſche 
Reich ſolche für den 30. März. 

2) vgl. für dieſen Aböſchnitt Karl Helfferich, Die Reform des deutſchen Geld⸗ 
weſens, Leipzig 1898; derſ., Der Abſchluß der deutſchen Münzreform, Berlin 1899; 
Naſſe (Lexis), Das Geld⸗ und Münzweſen, in Schönbergs Handb. der politiſchen 
Okonomie, Tübingen 1896; R. Koch, Münzgeſetzgebung, Berlin 1910. 
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einen Verluſt, der bei Abrechnung des Minderwerts der eingezogenen 
Münzen ſich immerhin noch auf ca. 72 Mill. Mk. belief. Den Betrag 
der noch zu demonetiſierenden Taler ſchätzte der Reichsbankpräſident auf 
476 Mill. Mk., bei deſſen Verkauf ein weiterer Verluſt von 90 bis 100 Mill. 
Mark in Ausſicht ſtand, ) denn die Hoffnung auf eine Erholung des Silber⸗ 
marktes erfüllte ſich nicht. Im Gegenteil, der Durchſchnittspreis per oz. 
ſtand. Silber, der 1873: 59 ¼, 1879: 51 d notiert hatte, ſank weiter,?) 
ſo daß an eine Aufnahme der Silberverkäufe um ſo weniger zu denken war, 
als mit dem gleichen Zeitpunkt die bimetalliſtiſche Bewegung auch in Deutſch⸗ 
land einſetzte und die Regierung wenigſtens in eine abwartende Stellung 
drängte.) So iſt das Deutſche Reich zur hinkenden Währung gekommen. 

Da nun für die Beurteilung der durch die Silberverkäufe geſchaffenen 
Lage?) der deutſchen Geldverfaſſung unter anderem auch die Ermittlung 
der noch vorhandenen Silberbeſtände von größter Wichtigkeit war, ſo 
mußte ſich notwendig das Augenmerk der Anhänger der Goldwährung 
wie der Bimetalliſten auf deren Menge richten. Tatſächlich bildet der 
Streit um ihre Höhe den Gegenſtand verſchiedener Unterſuchungen. Die 
Zahlen, die, wie bereits erwähnt, der Bankpräſident gelegentlich der Be⸗ 
ſprechung der Interpellation Delbrück im Reichstag nannte, erfuhren zu⸗ 
nächſt in der „Freihandelskorreſpondenz“, dem Organ der Goldwährungs⸗ 
partei, eine lebhafte Anfechtung. „Die ſchweren Angriffe, welche Herr 
v. Dechend damals erfuhr, waren es“ — wie Otto Arendt 30 Jahre 
ſpäter im Reichstage erklärte ) — „die mir zuerſt die Feder in die Hand 
gaben, um in die Währungsfrage einzugreifen, und eine meiner erſten 
Arbeiten war eine Schätzung des Talervorrats damals.“ In ſeinem 
bedeutungsvollen Buch: Die vertragsmäßige Doppelwährung, das be⸗ 
kanntlich Lexis und Ad. Wagner auf die Seite der Doppelwährungs⸗ 
anhänger führte, beſchäftigt ſich Arendt gleichfalls mit dieſer Frage und 
kommt zu dem Ergebnis, daß der Vorrat an Talern deutſchen und öſter⸗ 
reichiſchen Gepräges ſich auf 498 Mill. Mk. belief.) 

Die öſterreichiſchen Taler waren, wie Helfferich in ſeinem Erſt⸗ 
lingswerk: Die Folgen des deutſch⸗öſterreichiſchen Münzvereins von 
1857, dargelegt hat, durch die eigenartigen Währungsverhältniſſe der 
Donaumonarchie nach Deutſchland gewandert und wurden hier durch Geſetz 
v. 20. 4. 1874 den Talern deutſchen Gepräges gleichgeſtellt. Damit waren 


1) O. Arendt, Die vertragsmäßige Doppelwährung, Berlin 1880. 

2) P. George, Die Bewegung des Silberpreiſes ſeit 1873, Jena 1908. 

) Karl Helfferich, Ausgewählte Reden und Aufſätze über Geld und Banf- 
weſen von Ludwig Bamberger, Berlin 1900. 

4) A d. Wagner, Für bimetalliſtiſche Münzpolitik Deutſchlands, Berlin 1881; 
W. Lexis, Erörterungen über die Währungsfrage, Leipzig 1881. 

5) Sten B. des RT. 12. LP. I. Seſſ. 1907/08 S. 4507. 

e) Dagegen Naſſe (Lexis) a. a. O. S. 374. 

7) Straßburg 1894 und Schanz im Finanzarchiv Bd. 12 S. 460. 
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ſie zu einem Beſtandteil der deutſchen Geldverfaſſung geworden und mußten 
deshalb in die Schätzungen mit einbezogen werden. 

Späterhin hat die deutſche Silberkommiſſion !) ſich eingehend mit der 
Talerfrage beſchäftigt, und ſie berechnet für 1880 einen Beſtand an Talern 
von 445,1 Mill. Mk., der auch den Berechnungen der Münznovelle von 
1900 zugrunde liegt. Auch Helfferich widmet der vorliegenden Frage 
eine beſondere Unterſuchung und nimmt an, daß der Talervorrat eine 
Höhe von ca. 450 Mill. Mk. gehabt habe. 

Dieſe Zahl iſt noch von Lotz) übernommen worden, während nach 
Lexis) die im Jahre 1879 vorhandene Geſamtſumme „höchſtens 400 Mill. 
Mark“ betrug. 

Die ſpäteren Feſtſtellungen ) haben nur ergeben, daß die Taler bei 
Einſtellung der Silberverkäufe mindeſtens 483,6 Mill. Mk. ausmachten. 
Natürlich hätte die genaue Kenntnis der vorhandenen Taler den Gang 
der deutſchen Münzpolitik nicht beirrt. Für die Berechnung der Höchſt⸗ 
quote der auszuprägenden Silberſcheidemünzen, die, wie zu zeigen ſein 
wird, pro 1900 mit großer Vorſicht vorgenommen wurde, hätte ſie viel⸗ 
leicht eine Beſtimmung dieſer Quote auf 16 Mk. bewirkt. Die Erhöhung 
dieſes Maximalbetrages auf 20 Mk. im Jahre 1908 hat auch hier mehr 
als eine Korrektur geſchaffen. 

Von dieſem Geſichtspunkt abgeſehen, rechtfertigte allein die Auf⸗ 
merkſamkeit, die in der Literatur dem Talervorrat für 1879 gewidmet 
wurde, ein Eingehen auf dieſe Frage, die nunmehr eine endgültige Löſung 
gefunden hat.“) 


2. Die Taler in der deutſchen Münzverfaſſung 1880 bis 1900. 


Mit der Einſtellung der Silberverkäufe war die Reichsbank bis An⸗ 
fang der 90 er Jahre in eine ſchwierige Lage verfeßt,”) deren Schäden wohl 
nur deshalb nicht offenkundig wurden, als die Entwicklung des Zentral⸗ 
noteninſtituts in den beiden erſten Dezennien ſeines Beſtehens in ruhiger 
aufſteigender Kurve ſich bewegte. Von den Talern ſammelte ſich ein hoher 
Betrag in den Kellern der Reichsbank und beeinträchtigte damit die Zu⸗ 


) Prot. der Silberkommiſſion Aktenſtück Nr. 10 und Rede des Oberregie⸗ 
rungsrates v. Glaſenapp in der 13. Sitzung. 

2) Die Reform des deutſchen Geldweſens a. a. O. Bd. 2 S. 119 126. 
8 1 Lotz, Artikel „Münzſyſtem“ im Wörterb. der Volksw., Jena 1912, Bd. 2 

9 Lexis, Artikel „Scheidemünzen“ im HWB. der Staatsw., Jena 1911, 

Bd. 8 S. 245. 

5) Anlagen IV und IX zur Münznovelle von 1908, Druckſ. des RT. 12. LP. 
I. Seſſ. 1907/08 Nr. 797. 

) In dieſem Sinne wären auch die Angaben der früheren Jahre im Statiſt. 
Jahrb. f. d. Deutſche Reich zu berichtigen. 

7) Jubiläumsbericht, Die Reichsbank 1876—1900 S. 197. 
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ſammenſetzung des Metall- und jo auch des Barvorrates, wie aus nach⸗ 
ſtehender Tabelle!) deutlich erhellt. 


Zuſammenſetzung des Metallvorrates im Durchſchnitt in %,. 


je a l 
Jahr Taler Scheidemünzen a 5 5 . 
1 N 3 3 u. 4 
1876 —1880 44,1 47,8 8,1 55,9 
1880 - 1885 43,5 46,2 10,3 57,5 
1885 1890 63,6 27,2 9,2 36,4 
1890-1895 66,1 24,3 9,6 33,9 
1895-1900 68,6 21,9 9,5 31,4 


In den beiden erſten Jahrfünften betrug daher das Talerſilber nahe» 
zu die Hälfte des Metallvorrates. Der mit dem dritten Jahrfünft ein⸗ 
ſetzende erhebliche Rückgang der prozentualen Talerquote auf nahezu ein 
Viertel iſt keineswegs auf eine gleich hohe Abnahme der Talerbeſtände, 
vielmehr auf eine durch die geſteigerte Goldproduktion bewirkte Vermehrung 
des Goldvorrates zurückzuführen. 

Immerhin trat eine Verminderung der Talerbeſtände ein. Die öſter⸗ 
reichiſche Regierung erklärte ſich bereit (Vereinbarung v. 26. 2. 1892), 
8 ¼ Mill. Taler, gleich 26 Mill. Mk., alſo ungefähr ¼ der damals in 
Deutſchland vorhandenen öſterreichiſchen Vereinstaler, zurückzunehmen. Die 
Ablieferung geſchah in drei Raten 1892, 1893, 1894.2) Daneben wurde 
ein weiterer Betrag von ca. 1,25 Mill. Mk. Taler zur Ergänzung eines 
an die ägyptiſche Regierung verkauften Quantums reſtlicher Silberbarren 
eingeſchmolzen. 

Neben dieſen außergewöhnlichen Abgängen mußte ſich der Talervorrat 
notwendig vermindern durch die Umprägung in Scheidemünzen. Bis zum 
Jahre 1880 waren aber bereits 432,10 Mill. Mk. Silberſcheidemünzen geprägt, 
ſohin bei einer Bevölkerung von 45,2 Millionen die zuläſſige Kopfquote von 
10 Mk. nahezu erreicht. Ein allmählicher Umprägungsprozeß und damit 
die Beſeitigung des Zuſtandes der hinkenden Währung hätte alſo Jahre 
gewährt, wenn man in Rückſicht zieht, daß noch 1900 (31. Oktober) noch 
377,5 Mill. Mk. Taler vorhanden waren. Dazu kommt, daß jede Taler- 
umprägung den Silbermünzlauf um ca. 10 %% vermehren mußte, da be— 


1) Die Reichsbank 1876 1910, Berlin 1912, Tabelle 11. 5 h 

2) ſ. hierüber Helfferich, Die Folgen des deutſch⸗öſterreichiſchen Münz⸗ 
vereins von 1857 a. a. O.; derſelbe, Über die rechtliche Natur eines mehreren 
Staaten gemeinſamen Geldes, in Studien über Geld und Bankweſen, Berlin 1900, 
und Lexis, Artikel „Münzweſen“ im HWB. der Staatsw., Jena 1910, Bd. 6 
S. 850; Geſetz betr. die Vereinstaler öſterreichiſchen Gepräges v. 28. 2. 1892. 
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kanntlich ein Pfund fein Silber gleich 30 Taler (90 Mk.) gleich 100 Mk. 
Silberſcheidemünzen iſt. Aus den obengenannten 377,5 Mill. Taler im 
Jahre 1900 wären daher mehr wie 400 Mill. Mk. Scheidemünzen zu 
prägen geweſen. 

Ein Abſchluß der deutſchen Münzreform „durch die Tatſachen“ “) 
hätte alſo noch lange gedauert, wenigſtens ſoweit die völlige Beſeitigung 
der Taler in Frage kommt. Die Münzverfaſſung aber auch formell zur 
reinen Goldwährung überzuführen, war der beabſichtigte Zweck der Münz⸗ 
novelle v. 1. 6. 1900, wovon im nächſten Abſchnitt die Rede iſt. 


3. Die Beſeitigung der Taler (Art. IV der Münznovelle 
von 1900). 


„Der Geſetzentwurf beſteht aus zwei Teilen; der erſte Teil will 
ſolche Münzen abſchaffen, die der Verkehr nicht in genügender Weiſe auf⸗ 
genommen oder ſpäter wieder abgeſtoßen hat. Der zweite Teil ſoll die⸗ 
jenigen Münzen vermehren helfen, von denen der Verkehr eine größere 
Menge beanſprucht.“ Mit dieſen Worten führte der Staatsſekretär⸗ den 
Geſetzentwurf betr. Anderungen im Münzweſen im Reichstag ein. Im 
gleichen Sinne vermeiden auch die Motive jede Anſpielung auf die währungs⸗ 
politiſche Bedeutung des Geſetzentwurfes. Und doch fügt dieſe Novelle, 
wie ſich zeigen wird, nicht direkt gewollt, aber in ihren Wirkungen den Schluß⸗ 
ſtein ein in das Gebäude der deutſchen Währungsform. 

Es iſt früher darauf hingewieſen worden, daß der vom Verkehr 
nicht aufgenommene Teil an Talern in die Reichsbank zurückſtrömte. Dieſer 
Talerbeſtand bedeutete für die Zentralbank eine tote Laſt, deren Wirkungen 
erſt dann fühlbar wurden, als die Anſprüche an die Bank ſich erhöhten. 
Dieſer Umſchwung trat ein mit dem Jahre 1895. Die Zeit von 1895 
bis 1900 bezeichnet eine Periode größter wirtſchaftlicher Blüte. „Niemals 
vorher“ — heißt es in dem Jubiläumsberichte der Banks) — „hat Deutſch⸗ 
land einen wirtſchaftlichen Aufſchwung von der Stärke und Nachhaltigkeit 
erlebt, wie ihn die letzten fünf Jahre gebracht haben.“ Die Folge war 
eine Ausdehnung des Notenumlaufes und eine Abnahme des Metallvorrats 
und damit eine fortgeſetzte Verſchlechterung der Deckung. 


) Helfferich, Geſchichte der deutſchen Geldreform a. a. O. Dagegen Lexis, 
Der gegenwärtige Stand der Währungsfrage, Dresden 1895, S. 1: „Wer aber 
hätte in jener hoffnungs⸗ und ſchaffensfreudigen Jugendperiode des Deutſchen Reiches 
geahnt, daß die Reform heute, nach mehr als zwei Jahrzehnten, noch auf demſelben 
Punkte ſtehen werde, auf den jenes Geſetz (Februar 1877) ſie geführt hat, daß der 
beabſichtigte übergang zur wirklichen reinen Goldwährung wie die Ru 5 
ſeitigung der Silberkurantmünzen noch immer nicht 10 589 1 EN werde . 

2) Sten B. des RT. 10. LP. I. Seſſ. nn 3201 

2) Die Reichsbank 1876—1900 a. a. O. S. 1 


Sämtliche tägliche Verbindlich⸗ 


Notendeckung % keiten / 


Jahr) 


Metalldeckung | Golddeckung Metalldeckung Golddeckung 


1895 
1896 
1897 
1898 
1899 
1900 


Am 30. 9. 1899 war die Golddeckung der Noten auf 32,6%, jene 
der täglich fälligen Verbindlichkeiten auf 24,1 %% zurückgegangen. 

„Niemals ſeit ihrer Begründung hat die Sorge für die Aufrecht⸗ 
erhaltung einer hinreichenden Deckung für ihre Verbindlichkeiten ſich in 
einem ſo ſtarken Konflikt befunden zu den an die Bank herantretenden 
Kreditanſprüchen.“ ) 

Dieſe Verhältniſſe, die die Regierungsvorlage mit Schweigen über⸗ 
geht, muß man ſich vergegenwärtigen, um den Geſetzentwurf zu begreifen, 
ſoweit er währungspolitiſche Ziele verfolgt. Was lag näher, als in dieſen 
Tagen höchſter Inanſpruchnahme der Bank ſich der Taler zu erinnern? 

Nach den Schätzungen der Regierung ſollten ſich damals 360 Mill. 
Mk. Taler noch im Umlauf befunden haben, von denen im Durchſchnitt 
170 Mill. Mk. in der Reichsbank lagen. Ihre Beſeitigung hätte ſich be⸗ 
werkſtelligen laſſen durch direkte Abſtoßung. Der effektive Wert ſtellte ſich 
nach damaliger Silbernotiz von 27d pro Unze Standardſilber d. |. 80 Mk. pro 
Kilogramm fein unter Nichtberückſichtigung der Abnutzung und der Verkaufs⸗ 
koſten auf 160 Mill. Mk., was einen Verluſt von 200 Mill. Mk. ergibt. 

Abgeſehen von dieſem Verluſt hätte der Verkauf von Silber, alſo 
die Wiederaufnahme der 1879 eingeſtellten Aktion in weite Kreiſe eine 
Beunruhigung getragen und war daher aus politiſchen Gründen nicht 
gangbar. Ein anderer Weg bot ſich durch die Erhöhung der Kopfquote 
für die Silberſcheidemünzen. Allerdings wäre mit einer reſtloſen Um⸗ 
prägung der Taler in Scheidemünzen zunächſt nichts erreicht worden. 
Wollte man lediglich eine formelle Anderung der Münzverfaſſung, ſo 
brauchte die parlamentariſche Maſchine nicht in Bewegung geſetzt zu werden; 
denn das Geſetz v. 6. 1. 1876, wonach der Bundesrat befugt war, zu 
beſtimmen, daß die Taler nur noch an Stelle der Reichsſilbermünzen in 
Zahlung anzunehmen ſeien, harrte noch immer der Ausführung. 


1) Die Ziffern dieſer Tabelle find entnommen aus: Die Reichsbank 1876— 1910 


a. a. O. Tabelle 26 u. 34. 
2) Die Reichsbank 1876 1900 S. 196. 
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Die Tatſache, daß von dieſer Befugnis kein Gebrauch gemacht wurde, 
beweiſt deutlich, daß die Erhöhung der Kopfquote für Silberſcheidemünzen 
nicht primär und ausſchließlich aus dem Grunde erfolgte, einem Verkehrs⸗ 
bedürfnis zu genügen, als vielmehr auch deshalb, um den Goldvorrat 
der Reichsbank zu ſtärken und um die Bank von den Talern zu befreien. 

Zu dieſem Behufe beſtimmte Art. IV der Vorlage): 

„An die Stelle des Art. 4 Münzgeſetzes v. 9. 7. 1873 tritt folgende 
Beſtimmung: 

Der Geſamtbetrag der Reichsſilbermünzen ſoll bis auf weiteres 
14 Mk. für den Kopf der Bevölkerung des Reiches nicht überſteigen. 

Bei Neuprägungen dieſer Münzen find Landesſilbermünzen inſoweit 
einzuziehen und zu veräußern, als die hierdurch entſtehenden Verluſte 
in dem aus den Neuprägungen ſich ergebenden Münzgewinnen Deckung 
finden“. 

Der Sinn des Abſ. 3 dieſer Vorſchrift ging alſo dahin, nicht, wie 
ſeither geſchehen, die Neuprägungen aus den Talerbeſtänden zu nehmen 
und jo lediglich eine formelle Umwandlung des filbernen Teiles der 
Währung zu bewirken, ſondern den Goldvorrat zu ſtärken durch Verkauf 
des durch die Unterwertigkeit der Scheidemünzen freiwerdenden Taler⸗ 
ſilbers. 

Die Wirkung einer ſolchen Maßnahme erhellt aus folgender Auf⸗ 
ſtellung ?): 


A. Vorrat an Talern nach Annahme der Regierung 360 Mill. Mk. Deren 
Wert iſt ohne Rückſicht auf Abnützung bei einem Silberpreis bei 40 Mk. 


pro Pfd. (90 Mk. in Talern gleich einem Pfd.) . 160 Mill. Mk. 
Der Minderwert (Münzſchuld) beträgt johin: . 200 „ „ 
360 Mill. Mk. 


B. Es ſollen geprägt werden: 333 / Mill. Mk. Silbermünzen, wozu 
300 Mill. Mk. in Talern nötig ſind. Nach der Umprägung ergäbe ſich ſohin: 


Effektivwert Münzſchuld 

333 ¼ Mill. Mk. Reichsſilbermünzen 133 ¼ Mill. Mk. 200 Mill. Mk. 
60 77 " Taler 26 A 0 77 33 13 77 70 

393 ½ Mill. Mk. Silbermünzen 160 Mill. Mk. 233 ¼ Mill. Mk. 


Eine Vermehrung der Umlaufsmittel entſpricht mithin einer gleich⸗ 
hohen Steigerung der Münzſchuld. 

C. Demgegenüber ſchlägt Art. IV der Münznovelle vor, daß der durch 
die minderwertige Prägung von Reichsſilbermünzen freiwerdende Talerreſt 
von 60 Mill. Mk. verkauft werde, wofür, wie unter B bemerkt, 262 Mill. Mk. 


) Druckſ. des RT. 10. LP. I. Seſſ. 18981900 Nr. 403. 
2) Drucks. des RT. 10. IP. I. Seſſ. 18981900 Nr. 565. 


Sum. ae. 


Gold zu erzielen war. Nach vollzogener Umwandlung hätte fich 
folgendes Bild ergeben: 

Effektivwert Münzſchuld 
333 Mill. Mk. Reichsſilbermünzen 133 Mill. Mk. 200 Mill. Mk. 
26 „ „ Goldmünzen 262), 


360 Mill. Mk. Gold u. Silber 160 Mill. Mk. 200 Mill. Mk. 


77 77 


Durch eine in dieſer Form bewirkte Verwertung der Talerbeſtände 
wäre alſo der Nennwert des Münzumlaufes nicht geändert, die Münz⸗ 
ſchuld die gleiche geblieben und der innere Wert des Münzumlaufes ge⸗ 
kräftigt worden. f 

Der Art. IV Abſ. 3 der Regierungsvorlage durchlief ohne Anderung 
die eingeſetzte Kommiſſion des Reichstags. Erſt in der 2. Leſung trat 
ein Umſchwung ein, der den urſprünglichen, währungspolitiſchen Zweck 
des Geſetzentwurfes gänzlich vereiteln mußte. In ſeiner jetzigen Faſſung, 
die alsdann auch Geſetz wurde, lautete nunmehr der umſtrittene Art. IV 
Abſ. 3: 

„Zur Neuprägung dieſer Münzen ſind Landesſilbermünzen inſoweit 
einzuziehen, als ſolche für die Neuprägungen und deren Koſten erforderlich 
ſind.“ Von einer Veräußerung iſt alſo keine Rede mehr. 

Jedoch hat der Reichstag den Abſ. 2 des Art. IV dahin geändert, 
daß die Silberkopfquote von 14 auf 15 Mk. erhöht wurde. Damit war 
ohnehin eine raſchere Beſeitigung der Taler gewährleiſtet. 

Es verdient bemerkt zu werden, daß der Reichstag gleichzeitig mit 
dem Geſetz eine Reſolution annahm, des Inhalts, daß durch die Ver⸗ 
abſchiedung dieſes Geſetzentwurfes kein Hindernis oder Erſchwerung für 
eine vertragsmäßige, internationale Regelung der Währung herbeigeführt 
werden ſollte. Gewiß war dieſe Reſolution ohne jegliche Folgen. Sie 
ſtellt aber die letzte Lebensäußerung einer Bewegung dar, die ſeit 1870 
in Deutſchland die Offentlichkeit in Atem hielt.!) ?) 

Von der der Regierung eingeräumten Befugnis, die Silberſcheide⸗ 
münzen bis zum Betrage von 15 Mk. pro Kopf der Bevölkerung aus⸗ 
zubringen, machte dieſe einen ausgiebigen Gebrauch. Während bis 30. Juni 
1900 550 Mill. Mk. Scheidemünzen in Silber geprägt worden waren, 
alſo in einem Zeitraum von 27 Jahren, fanden vom 1. Juni 1900 bis 
31. Januar 1908, mithin in 7 / Jahren, weitere Neuprägungen im Ge⸗ 
ſamtbetrage von 370,1 Mill. Mk. ſtatt. Abzüglich der Einziehungen und 
Umprägungen hatte ſo der Silberſcheidemünzumlauf eine Höhe von 913,6 Mill. 


) Otto Arendt, Das Ende 5 Währungsſtreites, in Feſtgaben für Lexis. 

2) Dr. Arendt: „. .. lege ich auch namentlich dem Ausland gegenüber 
einen entſcheidenden Wert auf die Reſolution, und ich werde die Bedenken, die ich 
gegen den Geſetzentwurf habe, inſoweit zurückſtellen, daß ich für den Fall der An⸗ 
nahme dieſer Reſolution mich entſchließen kann, 155 den ganzen Geſetzentwurf zu 
ſtimmen“ (201. Sitzg. des RT. v. 23. 5. 1900 S. 5784). 
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Mk. (31. 1. 1908) erreicht, d. i. bei einer Bevölkerung von 61,9 Mill. 
ca. 14,8 Mk. pro Kopf. Dem Wortlaut des Geſetzes war ſomit genügt. 

Gleichzeitig waren aber auch die Taler auf 23,4 Mill. Mk. zuſammen⸗ 
geſchmolzen, von denen 17,4 Mill. Mk. in der Reichsbank lagen. Am 
27. Juni 1907 war bereits eine Bekanntmachung ergangen, wonach die 
Vereinstaler deutſchen Gepräges zum 1. Oktober 1907 mit Einlöſungs⸗ 
friſt bis 30. September 1908 außer Kurs geſetzt wurden. Damit war 
der letzte Reſt alter Landesſilbermünzen verſchwunden. Die raſche Be⸗ 
ſeitigung der alten Landesſilbermünzen hatte allgemein überraſcht. Im 
Jahre 1900 noch hatte der Reichsſchatzſekretär erklärt: „was die Taler 
betrifft, ſo kann ich den Herren, die beſonders daran hängen, den Troſt 
geben, daß bei Ausführung der Münznovelle (von 1900) ſie und ihre 
Kinder noch ſo oft werden mit Talern zahlen können, als es ihnen be⸗ 
liebt“. Es iſt ſpäter verſucht worden, der Regierung eine Umgehung des 
Geſetzes zum Vorwurf zu machen. Richtig iſt zweifellos, daß die Um⸗ 
prägung mit größter Beſchleunigung durchgeführt wurde. Aber die Zahlen 
beweiſen, daß die Ausprägungen ſich im Rahmen des Art. IV der Münz⸗ 
novelle von 1900 gehalten haben. Freilich hat der Reichstag durch Er⸗ 
höhung der Silberkopfquote die Aufzehrung der Taler beſchleunigt. Anderer⸗ 
ſeits hat dieſe Erhöhung ein Korrektiv gefunden in dem unterſchätzten 
Talervorrat. 

Dank des raſchen Anwachſens der Bevölkerung, der vollen Ausnutzung 
der durch das Geſetz eingeräumten Prägebefugnis, worauf wohl auch die 
Schwierigkeit der Goldbeſchaffung der Reichsbank nicht ohne Einfluß war, 
iſt ſohin das Deutſche Reich bereits 7 Jahre nach der Münznovelle von 
1900 zur vollen Goldwährung gekommen. Ihre endgültige Proklamierung 
war nur mehr ein formeller Akt. 

Gleichzeitig aber haben ſich in der Struktur der Münzverfaſſung 
mannigfache Anderungen vollzogen, von denen die Erhöhung der Silber⸗ 
kopfquote auf 15 Mk. bereits geſtreift worden iſt. Ihre Schilderung bildet 
den Gegenſtand der folgenden Kapitel. 


II. Die deutſchen Scheidemünzen. 
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Ein bekannter Mangel der Goldwährung iſt der, daß neben den 
Goldmünzen ein ſtarker Umlauf an unterwertiger Scheidemünze erforderlich 
iſt. Für die Münzpolitik ergeben ſich hieraus eine Reihe von Forderungen, 
um die Solidität der Währungsverfaſſung aufrechtzuerhalten, Forderungen, 
die bezwecken, einerſeits den Werdegang des Wertes der Scheidemünzen 
an den des Währungsmetalls zu ketten und andererſeits den Anſprüchen 
des Verkehrs hinreichend zu genügen. 

Lippert. 2 
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Um bei einem Steigen des Metallpreiſes der Scheidemünzen über 
den Nennwert dieſe nicht aus dem Verkehr zu treiben,“) iſt man erfahrungs⸗ 
gemäß zur unterwertigen Ausprägung gekommen. Tragen jo die Scheide- 
münzen ihren Wert nicht in ſich, ſo ergab ſich zwingend die Notwendig⸗ 
keit, durch beſondere Maßnahmen ihren Nennwert über ihren inneren 
Wert zu heben; das geſchieht durch beſchränkte Prägung, wodurch ein 
gewiſſer Verkehrswert der erforderlichen Scheidemünze erzeugt wird, durch 
Umwechflung des überſchüſſigen Teils an Scheidemünze gegen Währungs⸗ 
geld und durch Beſchränkung der Zahlkraft. Umwechſlung und Beſchränkung 
der Zahlkraft hängen innig zuſammen mit der beſchränkten Prägung. Die 
Möglichkeit, Scheidemünze gegen Währungsgeld austauſchen zu können, 
gefördert durch das jedem Zahlungsempfänger eingeräumte Recht, Scheide⸗ 
münze in größeren Beträgen zurückzuweiſen, zwingt dazu, in der Aus⸗ 
prägung Maß zu halten, ſich anzupaſſen den Anſprüchen des Verkehrs, 
um eine Stauung der Scheidemünze zu verhindern. 

Zur Durchführung dieſer im Intereſſe des Geldverkehrs gebotenen 
Maßnahmen bedarf es einer Zentrale, die die vom Verkehr abgeſtoßene 
Menge an Scheidemünze aufnimmt, die von dieſem verlangte Menge ab- 
gibt und ſo dafür Sorge trägt, die Wertbeſtändigkeit der Scheidemünze 
aufrechtzuerhalten. Neben der Menge der Scheidemünze muß dieſe auch 
in ihrer Form, d. h. in ihren Stücken, den Gewohnheiten des Zahlungs⸗ 
verkehrs entſprechen. Eine beſtimmte Regel für die Stückelung der Münze 
überhaupt läßt ſich nicht aufſtellen. Für die Einteilung der Scheidemünze 
iſt neben der Handlichkeit der Stücke jedenfalls zu fordern, daß ſie ſich 
auf eine geringe Zahl von Stücken beſchränkt, daß ſie ſich anpaßt an die 
Währungsmünzen und zu dieſen in einem rechneriſch leicht zu beſtimmenden 
Teilungsverhältnis ſteht. Dieſes Teilungsverhältnis iſt eben das dezimale. 
Daneben wird die Stückelung, wie betont, um den Zahlungsgewohnheiten 
zu genügen, ſich nach den Gepflogenheiten des Verkehrs zu richten haben, 
andererſeits wird aber auch die Stückelung die Zahlungsgewohnheiten be- 
einfluſſen können. Ob ſie eine Einwirkung auf die Preiſe ausübt, wird 
zahlenmäßig ſchwer erwieſen werden können. 

Auch für die Stückelung kann daher lediglich die Erfahrung maß⸗ 
gebend ſein. Aus dieſem Grunde überlaſſen die Münzgeſetze den aus⸗ 
führenden Organen die Feſtſetzung der von den einzelnen Stücken zu prägenden 
Quoten. Dadurch wird aber zugleich dieſen Organen die Handhabe ge- 
währt, auf die Zahlungsgebräuche, ſoweit dies durch die Stücklung möglich 
iſt, einzuwirken und ihnen eine Richtung zu geben, die ſich nicht zu decken 
braucht mit den Abſichten der Münzgeſetzgebung. 

Sowohl was die Menge der Scheidemünzen anlangt als auch in 
ihrer Stückelung haben die Münznovellen von 1900 und 1908 Um- 
geſtaltungen der Münzverfaſſung verurſacht. Im folgenden ſind nun zu⸗ 


1) K. Helfferich, Das Geld, Leipzig 1910. 
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ſammenfaſſend zunächſt die Vermehrung der Silberſcheidemünzen insgeſamt 
und hernach die Verſchiebungen der Unterteilung zur Darſtellung gebracht. 
Dabei wird zu unterſuchen ſein, ob jene Neuerungen ſich im Rahmen der 
Richtpunkte halten, die hinſichtlich der Scheidemünzpolitik eben entwickelt 
worden ſind. 


II. 


1. Die Kopfquote der Silberſcheidemünzen. 


A. Die Erhöhung der Kopfquote der Silberſcheidemünzen von 10 auf 15 Mk. 


Als das Münggeſetz v. 9. 6. 1873 verabſchiedet wurde, fehlte es für 
die Beſtimmung der auszuprägenden Kopfquote an jedem Anhaltspunkt. 
Bei den Nickel⸗ und Kupfermünzen wurde die in Art. 5 MünzG. an⸗ 
genommene Höchſtquote von 2½ Mk. pro Kopf der Bevölkerung dem 
Separatartikel VIII zum Wiener Münzvertrag entnommen. Tatſächlich 
iſt dieſe Quote niemals ausgebracht worden. 

Welche Beträge an Silbergeld aber der Verkehr benötigte, ſobald 
Gold im Umlauf war, ließ ſich nicht feſtſtellen. Daher beſagt auch der 
Art. 4 MünzG., „bis auf weiteres“ ſoll der Geſamtbetrag der Reichs- 
ſilbermünzen 10 Mk. für den Kopf der Bevölkerung des Reichs nicht 
überſteigen. Und die Motive weiſen darauf hin, daß es fraglich ſei, ob 
dieſe Grenze nicht eher eine zu geringe iſt. „Indes wird es Zeit ſein“, 
heißt es in ihnen weiterhin, „dieſer Frage näherzutreten, wenn die Ein⸗ 
ziehung der Landesſilbermünzen ihrem Abſchluß entgegengeht.“ “) Dabei 
iſt noch zu berückſichtigen, daß bei Abfaſſung der Motive die Ausprägung 
eines goldenen 5⸗Mk.⸗Stückes noch nicht in Ausſicht genommen war. So⸗ 
lange nun Landesſilbermünzen in erheblichem Umfang im Verkehr waren, 
bedeutete die Silbermünzkopfquote überhaupt keine Kontingentierung, da 
dieſe Münzen die Funktion von Scheidemünzen erfüllten. Bis zur Ein⸗ 
ſtellung der Silberverkäufe waren aber bereits 427,1 Mill. Mk. oder 
9,4 Mk. pro Kopf der Bevölkerung geprägt worden. Zuzüglich der Taler 
betrug die kurſierende Silbermenge alſo 1880 970,7 Mill. Mk. oder 
20,1 Mk. pro Kopf der Bevölkerung (nebenbei bemerkt die Quote von 
heute). 

Es iſt nun eingangs dieſes Abſchnittes betont worden, daß zur 
Durchführung einer geordneten, planmäßigen Scheidemünzpolitik eine 
Zentrale erforderlich ſei. Dieſe Zentrale iſt bekanntlich die Reichsbank, 
die der Schilderung dieſer Seite ihrer Tätigkeit in ihrem Jubiläums⸗ 
bericht?) ein beſonderes Kapitel gewidmet hat. Die von ihr geſammelten 
Erfahrungen mußten für die weitere Behandlung der Scheidemünzen von 


1) Soetbeer, Deutſche Münzverfaſſung, 1 1874. 
2) Die Reichsbank 1876 1900 a. a. O. S. 191f. 
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richtunggebender Bedeutung ſein. Dank ihres über das ganze Reich ver⸗ 
breiteten Filialnetzes und ihrer Stellung im Wirtſchaftsleben bilden natur⸗ 
gemäß ihre Beſtände an Silbermünzen ein untrügliches Barometer für den 
Bedarf an kleinen Münzen. 

Nach den Wahrnehmungen der Reichsbank erfuhren ihre Beſtände an 
Silberſcheidemünze in den 90er Jahren fortgeſetzt eine Abnahme. Außer⸗ 
dem ſtieg das eigene Bedürfnis der Bank zufolge der Vermehrung ihrer 
Filialen, die eines feſten Beſtandes dieſer Münzen nicht entraten können, 
um in der Lage zu ſein, Anträgen auf Verabfolgung ſolcher Wertzeichen 
zu entſprechen. Nach dieſer Richtung hin bewegen ſich die Geſetzesmotive.“) 
Aber ſie betonen nicht, daß die Abnahme der Silberſcheidemünzbeſtände 
Hand in Hand geht mit einer Minderung des Metallvorrats überhaupt. 
Dieſer ſank von 925 Mill. Mk. im Durchſchnitt des Jahrfünfts 1891—1895 
auf 851 Mill. Mk. in 1896— 1900, während der prozentuale Anteil an 
Silberſcheidemünzen nur von 9,5 auf 9,3% ödes geſamten Metallvorrates 
zurückging. Daneben befanden ſich aber, wie früher dargetan, doch noch 
die Taler, und zwar 1891 — 1895 durchſchnittlich 225 Mill. Mk., 1896 — 1900 
durchſchnittlich 186 Mill. Mk. oder 24,3 bezw. 21,9% des geſamten 
Metallvorrates in den Kellern der Bank. Warum ſind dieſe nicht in die 
Breſche getreten? Daß, wie der Reichsbankpräſident wiederholt betonte, 
die Taler ſtets vom Verkehr abgeſtoßen wurden, hat ſpäter nicht gehindert, 
ein 3⸗Mk.⸗Stück zu prägen. Theoretiſch iſt die Haltung des Zahlungs⸗ 
verkehrs nicht zu erklären. Und doch iſt dieſe Weigerung des Verkehrs 
ein Hauptmotiv für die Erhöhung der Kopfquote; denn nicht ein Mangel 
an Silbergeld, ſondern angeblich an Silberſcheidemünze war vorhanden. 

Die im 1. Abſchnitt gegebene Schilderung der Wirkung des Art. 4 
des Geſetzentwurfes zeigt dies aufs deutlichſte. Dazu noch folgende Gegen⸗ 
überſtellung, um die Berechtigung der vorgeſchlagenen Erhöhung von 10 auf 
14 bezw. 15 Mk. beurteilen zu können. Vorausgeſchickt ſei, daß die Be⸗ 
völkerung 1898 ca. 55 Mill. betrug, die bis 31. Oktober 1898 geprägte 
Silberſcheidemünzmenge 494,7 Mill. Mk. Der Umlauf an Silbermünzen 
geſtaltete ſich demnach (nach der Vorlage) 


a) vor der Erhöhung der Kopfquote: 


Silberſcheidemünzen 494,7 Mill. Mk., pro Kopf 9 Mk. 
Taler laut hahe Er 660 


zuſammen 854,7 Mill. Mk., pro Kopf 15,60 Mk. 


b) nach der Erhöhung der Kopfquote: 


Silberſcheidemünzen 494,7 Mill. Mk., pro Kopf 9 Mk. 
Neuprägung zufolge der Erhöhung 338,3 „ 1 1 RR? 


zuſammen 828,0 Mill. Mk., pro Kopf 15,10 Mk. 


1) Druckſ. des RT. 10. LP. I. Seſſ. 1898/1900 Nr. 403. 
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Die Erhöhung der Silberkopfquote auf 15 Mk. bedeutete daher, die 
Funktion der Taler als Scheidemünze angenommen, keine organiſche, ſondern 
nur eine mechaniſche Anderung des Silberumlaufes. 

Zu demſelben Ergebnis hinſichtlich der Kopfquote gelangt die Geſetzes⸗ 
begründung auf anderem Wege. Sie geht aus von nachſtehender 
Tabelle: 


Taler⸗ u. In der 

Silber- pro Reichsbank pro Im freien pro Bevölke⸗ 
31. Okt. ſcheide⸗ Kopf u. größeren Kopf Verkehr | Kopf rung 
münzen Kaſſen 


Mill. Mk. Mk. Mill. Mk. Mk. Mill. Mk. Mk. Mill. Mk. 
1880 572,2 | 363,2 | 509,0 nn 45,2 


8,0 
1885 880,5 19,0 321,9 6,9 566,6 12,1 | 469 
1890 % ᷑ f, 60 5 | 21 | 894 
6,1 
5,1 


1895 872,4 16,7 | 3180 5544 |106 | 5232 
1898 8672 | 159 | 2773 5899 10,8 | 54,6 


i. Durch⸗ 
ſchnitt 
11,40 

Nach dieſer Tabelle befanden ſich alſo durchſchnittlich 11,40 Mk. im 
freien Verkehr. Nach den Wahrnehmungen der Reichsbank, die ſich einer 
Nachprüfung entziehen, benötigte dieſe zur Befriedigung ihres Bedarfes 
an Scheidemünze 180 Mill. Mk., dazu größere Staats⸗ und Privatkaſſen 
28,5 Mill. Mk., das ſind zuſammen 3,80 Mk. pro Kopf. Der Bedarf 
an Silberſcheidemünze ſtellt ſich daher auf 15,20 Mk. Indem aber die 
Vorlage ſich nicht auf den Durchſchnitt mit 11,40 Mk., ſondern auf den 
niedrigſten Betrag von 1895 mit 10,60 Mk. ſtützte, kam fie auf eine 
Quote von 14,40 Mk., nach unten abgerundet 14 Mk., während der 
Reichstag den Betrag auf 15 Mk. erhöhte. 

Die angeſtellten Berechnungen beweiſen deutlich, daß die Beſtimmung 
der Kopfquote auf 15 Mk. mit Vorſicht vorgenommen worden iſt, daß ſie 
gewiſſermaßen das Fazit der Entwicklung des Silbermünzenumlaufes der 
letzten 20 Jahre zog und die Quote für die Reichsbank auf einen Betrag 
bemaß, der durch die Verhältniſſe gerechtfertigt erſchien, wenn man dies 
auch nicht im einzelnen nachweiſen kann. 

Die Berechnung ſelbſt war nicht ganz zutreffend, weil die Taler des 
freien Verkehrs zu niedrig angenommen worden ſind, was die Ausführungen 
des 1. Abſchnittes lehren. Dem muß bei Beurteilung der nunmehr 
zu ſchildernden erneuten Vermehrung der Kopfquote auf 20 Mk. Rechnung 
getragen werden. 


B. Die Erhöhung der Kopfquote der Silberſcheidemünzen von 15 auf 20 Mk. 


In der Vorlage zur Novelle von 1900 war mit einer Umprägungsdauer 
der mit nur 300 Mill. Mk. angenommenen Taler in 3833 ¼ Mill. Mk. 
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Scheidemünze von ca. 10 Jahren gerechnet. Nun aber waren von 392,4 
Millionen Mark Talern (1. 7. 1900) bis Ende Januar 1908 bereits 
359,0 Mill. Mk. Taler (alſo in 7½ Jahren) in Scheidemünze umgewandelt 
worden. Wenn daher im Jahre 1908 eine weitere Erhöhung der Kopf⸗ 
quote um 5 Mk. vorgeſchlagen wurde, ſo mußten wichtige Gründe dafür 
ſprechen. Denn inzwiſchen waren doch die 120 Mill. Mk. Reichskaſſen⸗ 
ſcheine zu 5 und 10 Mk. und kleine Banknoten — hierüber wird ſpäter 
zu handeln ſein — ausgegeben worden, und andererſeits war bei der 
60 prozentigen Unterwertigkeit der Silberſcheidemünzen eine Beſchränkung 
der auszugebenden Summe auf das genau feſtgeſtellte Verkehrsbedürfnis 
ein Gebot der Notwendigkeit. 

Im vorhergehenden Abſchnitt iſt darauf hingewieſen worden, daß die 
Beſtimmung der Quote von 14 bezw. 15 Mk. das Ergebnis einer genauen 
Berechnung auf Grund der gemachten Wahrnehmungen im Zahlungsverkehr 
war. Da dieſe Berechnung ſich auf eine zu geringe Schätzung der um⸗ 
laufenden Taler ſtützte, mußte ſie an ſich eine Modifikation erfahren. War 
dort im Durchſchnitt der Zeit 1880 — 1898 eine für den freien Verkehr 
verfügbare Silbermenge von 11,4 Mk. berechnet worden, ſo ergab die 
auf Grund der durch die Talerentziehung feſtgeſtellten Kopfbeträge er⸗ 
mittelte Durchſchnittsquote 12,04 Mk. ca. Zuzüglich des Mehrbetrages 
von 3,80 Mk. hätte ſich alſo die Silbermünzquote auf 15,84 Mk., auf⸗ 
gerundet 16 Mk. erhöht. 

Von 1899 bis 1908 hatten fernerhin die mit Kaſſeneinrichtung ver⸗ 
ſehenen Zweiganſtalten der Reichsbank ſich von 281 auf 458 vermehrt. 
Um dieſe mit den erforderlichen Betriebsmitteln auszuſtatten, waren nach 
Angabe der Bank 300 Mill. Mk. erforderlich. Im Durchſchnitt der 
Jahre 1907/08 verfügte die Bank über ca. 200 Mill. Mk. Silbergeld. 
Die Mehrung betrug ſohin 100 Mill. Mk. Rechnet man mit den Motiven 
des Geſetzentwurfes für die verſchiedenen Reichs⸗ und Landeskaſſen einen 
weiteren Mehrbedarf von 30 Mill. ME, jo ſtellt ſich die Vermehrung auf 
130 Mill. Mk. oder bei 60 Mill. Bevölkerung auf ca. 2 Mk. pro Kopf. 
Demnach wäre unter Berückſichtigung der vorher genannten 1 Mk. eine 
Erhöhung der Kopfquote auf 18 Mk. den gegebenen Verhältniſſen an⸗ 
gepaßt geweſen. 

Die Begründung der Regierungsvorlage “) greift auf die Berechnung 
von 1899 nicht in dem Maße zurück. Sie geht aus von der Tatſache, 
daß der Beſtand an Silbermünzen 1908 ca. 909,6 Mill. Mk. beträgt, 
das iſt pro Kopf etwas über 15 Mk. Rechnet man von dieſer Summe ab, 
was Reichsbank und öffentliche Kaſſen beanſpruchen, nämlich 330 Mill. Mk., 
ſo verbleiben nur mehr 579,6 Mill. Mk. oder 9,60 Mk. pro Kopf. Bei 
einer der allgemeinen Entwicklung entſprechenden Erhöhung des geſetzlichen 
Kopfbetrages um 3 Mk. würden dann in den nächſten 4 bis 5 Jahren 


1) Druckſ. des RT. 12. LP. Bd. 1 S. 1907/08 Nr. 797. 
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ungefähr 254 Mill. Mk. zu prägen geweſen fein. Unter Zugrundelegung 
der genannten Zahlen ergibt ſich daher folgendes Schema: 

Beſtand 909,6 Mill. Mk. 

Neup rägung 2 54, 0 77 7 

zuſammen 1163,6 Mill. Mk. 

ab 330,0 „ „ für Reichsbank und größere Kaſſen 

bleiben 833,6 Mill. Mk. oder 13 Mk. pro Kopf für den 
freien Verkehr bei einer bis dahin auf 64,6 Mill. geſtiegenen Be⸗ 
völkerung. 

Aus dieſer Berechnung geht deutlich hervor, daß mit einer Kopfquote 
von 18 Mk. dem Verkehrsbedürfnis vollauf genügt wäre; denn bei dem 
für die Reichsbank angeſetzten Durchſchnittsbetrag von 300 Mill. Mk. iſt 
bereits der Tatſache Rechnung getragen, daß in Zeiten wirtſchaftlicher 
Kriſen ein erhöhter Bedarf an Silbermünzen auftritt. 

Hinſichtlich des Mehrbetrages der Kopfquote um 2 Mk., alſo der 
Erhöhung auf 20 Mk. aber heißt es wörtlich: „Wenn der Entwurf dar⸗ 
über hinaus (über 18 Mk.) einen Kopfbetrag von 20 Mk. zum Vorſchlag 
bringt, ſo geſchieht dies in der Erwägung, daß auf dieſe Weiſe die Mög⸗ 
lichkeit geſchaffen wird, auch einem größeren außerordentlichen Bedarf an 
Silbermünzen ohne neue geſetzliche Ermächtigung Genüge zu leiſten“. 

Dieſe Feſtſtellung iſt bedeutſam, denn gerade die Erhöhung der Kopf⸗ 
quote auf 20 Mk. hat in der Literatur lebhafte Anfechtungen erfahren.“) 
Die Unterſuchung über die Berechnung der Quote von 20 Mk. liefert 
auch den Nachweis, daß Verkehrsrückſichten die Erhöhung über 18 Mk. 
hinaus nicht rechtfertigen. Indem die Motive aber dieſe weitere Erhöhung 
mit einem „größeren außerordentlichen Bedarf“ begründen, bringen ſie 
zum Ausdruck, daß hiermit gewiſſermaßen eine Vorkehrung für Sonderfälle 
getroffen werden ſollte. Die 2 Mk. pro Kopf der Bevölkerung ſind dem⸗ 
nach wohl als eine Kriſenreſerve anzuſprechen. Unter dieſem Geſichts⸗ 
punkte betrachtet wird die Kritik der Silberkopfquote eine günſtigere 
werden. | 

Angeſichts der Vermehrung der Silberſcheidemünzen kann die Frage 
auftauchen, ob nicht gleichzeitig eine Anderung jener geſetzlichen Beſtim⸗ 
mungen geboten erſchien, die eingangs dieſes Abſchnittes als Maßnahmen 
der Scheidemünzpolitik aufgeführt worden ſind, alſo namentlich der An⸗ 
nahmepflicht im Zahlungsverkehr. Die Motive zu den Geſetzentwürfen 
von 1899 und 1908 verzichten darauf, den Punkt zu berühren, hingegen 
iſt von einigen Mitgliedern des Reichtags der Verſuch unternommen 
worden, die bisher auf 20 Mk. begrenzte Annahmepflicht auszudehnen. 


| 1) Lexis, Artikel „Scheidemünze“ im HWB. der Staatsw. a. a. O.; Karl 
Helfferich, Das Geld, Leipzig 1910; G. Obſt, Die Verſchlechterung unſerer 
Währung, in Zeitſchr. f. Handelsw. u. Handelspraxis 1907/08 S. 84. 
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Ein Antrag Arendt) ging dahin, für ſilberne Fünfmarkſtücke die An⸗ 
nahmepflicht auf 1000 Mk., die der übrigen Silbermünzen auf 50 Mk. 
feſtzuſetzen. Nach der gleichen Richtung hin zielte ein Antrag Graf 
Kanitz, der zudem die Kopfquote der Silbermünzen auf 25 Mk. erhöht 
wiſſen wollte.?) Eine Erhöhung der Annahmepflicht auf 1000 Mk. kann 
natürlich, ohne die Goldwährung erheblich zu modifizieren, nicht in Frage 
kommen. Eher aber könnte ein Maximalbetrag von 50 Mk. Billigung 
finden; denn wenn für eine Kopfquote von 10 Mk. ein Maximalbetrag 
von 20 Mk. angemeſſen erſchien, hätte eigentlich eine Verdoppelung der 
erſteren, eine wenn auch nicht gleiche Vermehrung des letzteren nach ſich 
ziehen müſſen. Ein beſtimmtes Prinzip beider Beträge zueinander iſt in 
der Literatur bisher nicht aufgeſtellt worden. 


2. Die Anderungen in der Stückelung der Scheidemünzen. 


I: 


Wie bei der Beſtimmung der in ihrer Menge zu prägenden Scheide⸗ 
münzen, ſo fehlte erſt recht bei der Stückelung derſelben zunächſt jedes 
Vorbild. War es doch Aufgabe der deutſchen Geldreform, an Stelle von 
7 verſchiedenen Münzſyſtemen, die gerade in der Unterteilung der Silber⸗ 
münzen erheblich voneinander abwichen, ein einheitliches Gebilde zu ſchaffen. 
Welche Schwierigkeiten ſich hierbei ergaben, haben Spetbeer?) und Helffe- 
rich!) dargelegt. 

Der Art. 3 Münz. v. 9. 7. 1873 verfügte die Prägung von Silber⸗ 
münzen in Fünf⸗, Zwei⸗, Einmarkſtücken, in 50- und 20⸗Pfg.⸗Stücken. 
An Nickelmünzen waren 10- und 5⸗Pfg.⸗Stücke vorgeſehen. Auf die Kupfer⸗ 
münzen, deren Stückelung bis heute ſich nicht geändert hat, braucht nicht ein⸗ 
gegangen zu werden. Ein Spezialgeſetz v. 1. 4. 1896 fügte den Nickel⸗ 
münzen eine ſolche zu 20 Pf. an. 

Es iſt klar, daß erſt die ſpätere Entwicklung zeigen mußte, welche 
Stellung der Zahlungsverkehr zu den einzelnen Münzen einnahm. Aus 
dieſem Grunde war es nicht verwunderlich, wenn die nachfolgenden Münz⸗ 
novellen den gemachten Erfahrungen Rechnung trugen und jene Münzen 
beſeitigten, für die ein Bedürfnis nicht zu erkennen war; denn zweifellos 
iſt dasjenige Münzſyſtem das beſte, das in ſeinem Aufbau mit einer mög⸗ 
lichſt geringen Anzahl von Münzſorten auszukommen weiß. 


1) Sitzg. d. RT. v. 12. 3. 1900. 

2) Sitzg. d. RT. v. 14. 1. 1908. 

5) Deutſche Münzverfaſſung a. a. O. 

) Geſchichte der deutſchen Geldreform a. a. O. 
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Die folgende Darſtellung wird den Beweis erbringen, daß die deutſche 
Scheidemünzpolitik im Verlaufe der hier geſchilderten Zeitſpanne nicht von 
dieſem Geſichtspunkt geleitet war. Sie wird ebenſo zeigen, daß die Münz⸗ 
geſetzgebung nach dieſer Richtung hin einheitlicher Grundſätze völlig 
entbehrte. 


II. 
A. Die Beſeitigung der 20⸗Pfg.⸗Stücke aus Silber und Nickel. 


Zum erſten Male brachte die Münznovelle v. 1. 6. 1900!) eine Ver⸗ 
minderung der Silber⸗ und Nickelſcheidemünzen, indem ſie die aus beiden 
Metallen gefertigten 20⸗Pfg.⸗Stücke beſeitigte. „Die mit den beiden Arten 
von 20⸗Pfg.⸗Stücken gemachten Wahrnehmungen haben dargetan, daß der 
Verkehr eine Teilmünze zwiſchen dem 50- und 10⸗Pfg.⸗Stück überhaupt 
nicht erfordert, und daß zur Befriedigung des Geldbedarfes eine angemeſſene 
Vermehrung der letzteren Münzſorte vollſtändig ausreicht. Es erſcheint 
mithin gerechtfertigt, auch das Nickel⸗20⸗Pfg.⸗Stück als eine ebenſo über⸗ 
flüſſige wie entbehrliche Münze zu beſeitigen. Irgendeine Störung des 
Geldumlaufes iſt dabei nicht zu beſorgen. Mit der Beſeitigung der beiden 
Arten von 20⸗Pfg.⸗Stücken wird derjenige Zuſtand erreicht werden, welchen 
der Entwurf des Münggeſetzes von 1873 ſchaffen wollte, in welchem keine 
dieſer Münzen vorgeſehen war“. So die Begründung, deren klare Aus⸗ 
führungen keiner weiteren Ergänzung bedürfen. 

Die Prägung von ſilbernen 20⸗Pfg.⸗Stücken, die bis 1877 ſich auf 
34,72 Mill. Mk. belief, war bereits zu dieſer Zeit eingeſtellt worden. 
21 Mill. Mk. wurden umgeprägt, und 10600 Mk. eingezogen. Von den 
noch umlaufenden 14,71 Mill. Mk. lagerten bei Verabſchiedung des Ge⸗ 
ſetzes 9,2 Mill. Mk. in der Reichsbank, ſo daß nur noch 5,52 Mill. Mk. 
im freien Verkehr verblieben. Allein die Tatſache, daß bei einer Geſamt⸗ 
ausprägung von 35,72 Mill. Mk. trotz der kurzen Umlaufsdauer mehr als 
ein Achtel, nämlich 5,47 Mill. Mk., ?) bei der Beſeitigung dieſer Münze 
außer Kurs geſetzt werden mußte, beweiſt, wie wenig dieſe den Anforde⸗ 
rungen des Verkehrs genügte. 

War es bei dem Silber⸗20⸗Pfg.⸗ Stück die ungeeignete Form, die eine 
Abſchaffung dieſer kleinſten Silbermünze gerechtfertigt erſchienen ließ, ſo 
haben, wie ſchon die erwähnten Motive zeigen, zur Beſeitigung des Nickel⸗ 
ſtückes mehr Erwägungen geführt, die eine Vereinfachung der Stückelung 
der Scheidemünzen im Auge hatten. Erfahrungen im Zahlungsverkehr 
konnten hier nicht geſammelt werden, nachdem nur 5,01 Mill. Mk. in den 


1) Druckſ. des RT. 10. L. P. I. Seſſ. 1898/1900 Nr. 403. 
2) Dieſe Zahlen ſind entnommen aus: Arnold, Statiſtik des Geldes und 
der Börſe, in F. Zahn, Die Statiſtik in Deutſchland, München 1911. 
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Jahren 1887— 1892 ausgebracht worden waren. Von dieſen find 4,47 Mill. 
Mk. wieder eingezogen worden, ſo daß ein Zehntel, nämlich 0,45 Mill. Mk., 
außer Kurs geſetzt werden mußten. 


B. Die Prägung von Silberdenkmünzen. 


Neben dieſer Verbeſſerung des Scheidemünzumlaufs durch Ausſcheidung 
ungeeigneter Glieder führte dieſelbe Novelle auf Antrag aus der Mitte 
des Reichstags und gegen den Widerſpruch der Regierungsorgane ein neues 
Element in das Münzweſen ein, die Ermächtigung des Bundesrates zur 
Ausbringung von 5⸗ und 2⸗Mk.⸗Stücken als Denkmünzen in anderer 
Prägung. Die Gründe für dieſe Neuerung liegen nicht auf dem 
Gebiet des Münzweſens und ſind daher in dieſem Zuſammenhang 
nicht zu unterſuchen. So viel iſt aber ſicher, daß die Buntſcheckigkeit der 
deutſchen Münzen, die durch die Gepflogenheit, die Bildniſſe der ver⸗ 
ſchiedenen Landesherren und die Hoheitszeichen der freien Städte auf den 
Gold- und Silbermünzen anzubringen, ohnehin eine ſelten große iſt, auf 
dieſe Weiſe unnötig erhöht wurde. Bei der Häufigkeit, mit der neuerdings 
derartige Jubiläumsmünzen in den einzelnen Landesteilen zur Ausgabe 
gelangen, wird endlich die Überſicht über den Münzumlauf erheblich er- 
ſchwert. 


C. Die Einführung eines 3⸗Mk.⸗Stückes.“) 


Wie im erſten Abſchnitt ausgeführt, war mit der Verabſchiedung der 
Münznovelle von 1900 die Beſeitigung der Taler, des letzten Zeugen aus 
der Zeit des Beginnes der deutſchen Geldreform, weſentlich beſchleunigt 
worden. Damit ſollte die Silbermünze im Werte von 3 Mk. für immer 
aus dem Münzumlauf verſchwinden; war ſie doch nach den Erfahrungen 
der Reichsbank vom Verkehr ſtets zurückgewieſen worden. Wer hätte 
damals gedacht, daß dieſe Münzſorte als Scheidemünze wieder auferſtehen 
ſollte? Und doch ward ſpäter, noch ehe der Taler eingezogen war, die 
Schaffung eines 3⸗Mk.⸗Stückes beſchloſſen. Wie kam das? Man hat mit 
Recht von einem „Kampf um den Taler“ geſprochen. 

Den äußeren Anlaß gab eine ganz unbedeutende Novelle im Münz⸗ 
geſetz, die dem Reichstag im März 1904 zuging.?) Sie bezweckte eine 
Umprägung der 50⸗Pfg.⸗Stücke, die in der Hauptſache in den Jahren 
1875-1877 nach dem gleichen Miſchungsverhältnis wie die übrigen Silber⸗ 
ſcheidemünzen, nämlich 900 Teile Silber und 100 Teile Kupfer, aus⸗ 
gebracht waren, nach dem Verhältnis 750 zu 250, um durch größere 


) Horn, Ein 3⸗Mk.⸗Stück, in Conrads J. 1905 S. 191; Biermer, Der 
Kampf um den Taler, Gießen 1905. 
2) Druckſ. des RT. 11. LP. I. Seſſ. 1903/04 Nr. 280. 
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Dicke eine leichtere Unterſcheidung von dem 10-Pfg.⸗Stück und eine größere 
Haltbarkeit durch den Kupferzuſatz zu gewährleiſten. Weiterhin ſollte bei 
dieſer Gelegenheit dem Bundesrat die Befugnis eingeräumt werden, die 
zur Aufrechterhaltung eines geregelten Münzumlaufes erforderlichen polizei⸗ 
lichen Vorſchriften zu erlaſſen, eine Beſtimmung, durch welche die Herſtellung 
und Vertreibung geldähnlicher Marken verhütet werden ſollte. 

Dem Reichstag erſchien dieſe Novelle wichtig genug, um eine Kom⸗ 
miſſion zu deren Vorberatung einzuſetzen,“) und dieſe fügte dem Entwurf 
eine Beſtimmung ein, wonach künftighin ein 3⸗Mk.⸗Stück geprägt werden 
ſollte, um einem angeblichen Verkehrsbedürfnis zu genügen. Der Geſetz⸗ 
entwurf fand auch im Plenum eine Mehrheit. Der Bundesrat hingegen 
verſagte ihm die Sanktion, und damit war die „Talerfrage“ fürs erſte 
erledigt. 

Jedoch veranlaßte das Reichsſchatzamt die Bundesregierungen, bei den 
in Betracht kommenden Vertretungen von Handel, Landwirtſchaft und 
Gewerbe eine Umfrage nach einem etwaigen Bedürfnis nach einem 3⸗Mk.⸗ 
Stück zu veranſtalten. Das en un Enquete ging 1906 dem 
Reichstag in einer Denkſchrift zu.“ 

Nach der Denkſchrift ſprachen ſich von 145 Handelskammern 129 
gegen und nur 16 für die vorgeſchlagene Münze aus. Unter den letzteren 
nehmen die Kammern des rheiniſch⸗weſtfäliſchen Induſtriebezirkes (wie jene 
von Altena, Arnsberg, Köln, Elberfeld, Eſſen, Hagen, Lüdenſcheid und 
Stollberg) die Hälfte ein, während aus dem gleichen Gebiet 6 Kammern 
(Düſſeldorf, Krefeld, Barmen, Duisburg, Dortmund) ſich auf den gegen⸗ 
teiligen Standpunkt ſtellen. Ingleichen erklärten ſich die Kammern der 
Hanſaſtädte, jene von ganz Süddeutſchland (Elſaß⸗Lothringen aus⸗ 
genommen), diejenigen des ſächſiſchen und ſchleſiſchen Induſtriereviers 
gegen das 3⸗Mk.⸗Stück. Von Handwerkskammern liegen nur 43 Gutachten 
vor, 22 gegen, 11 für die Neuerung; darunter jene von Berlin, wie 
denn überhaupt die Handelskammern von 10 Bezirken, für welche die 
zuſtändigen Handwerkskammern die Bedürfnisfrage bejaht, dieſe verneint 
haben. Eine ähnliche Abweichung läßt ſich auch erkennen bei Betrachtung 
der Außerungen der landwirtſchaftlichen Vertretungen. Unter 19 der⸗ 
artigen Gutachten lehnen 11 das 3⸗Mk.⸗Stück ab. Unter den 
zuſtimmenden Erklärungen befindet ſich unter anderem eine ſolche des 
Landeskulturrates für Sachſen, während ſämtliche ſächſiſche Handels⸗ und 
Gewerbekammern die gegenteilige Anſchauung zum Ausdruck gebracht 
haben, wiederum ein Beweis dafür, daß auch in der Praxis des Geld- 
verkehrs die, wie es vielfach in den Gutachten heißt, allein die vorliegende 
Frage zu entſcheiden hätte, die Meinungen ſich diametral gegenüberſtanden. 
Das gleiche trifft hinſichtlich der Außerungen großer Berliner Geſchäfts⸗ 


1) Druckſ. des RT. 11. LP. I. Seſſ. 1903/04 Nr. 425. 
2) Druckſ. des RT. 11. LP. II. Seſſ. 1905/06 Nr. 398. 
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betriebe (Warenhäufer) zu, von denen 7 für, 2 gegen die vorgeſchlagene 
Münze eintreten. In einem ausgedehnten Gutachten hat endlich die be⸗ 
rufenſte Beurteilerin des deutſchen Zahlungsweſens, die Reichsbank, ihre 
Meinung dahin zuſammengefaßt, daß die an den durch ganz Deutſchland 
verbreiteten Filialen gemachten Wahrnehmungen ein Bedürfnis nach „Talern“ 
nicht erkennen laſſen. Das Zurückſtrömen dieſer Münze — oft in un⸗ 
geöffneten Beuteln, in denen die Ausgabe erfolgt iſt — beweiſe, daß man 
ſich bemühe, die Münzſorte raſch abzuſtoßen. 

Mit einem Wort, das Ergebnis der Enquete rechtfertigte immerhin 
dem Gewichte und auch der Zahl der gegen die Neuerung geltend ge⸗ 
machten Einwendungen nach den ablehnenden Standpunkt des Bundesrats. 

So war es nur folgerichtig, wenn in der Begründung des Entwurfes 
eines Geſetzes betr. Anderung im Münzweſen vom 19. 3. 1908, 
der die Schaffung eines 25⸗-Pfg.⸗Stückes und die Erhöhung der Silber⸗ 
kopfquote auf 20 Mk. forderte, von dem 3⸗Mk.⸗Stück überhaupt keine 
Rede iſt. Lediglich die Einfügung einer Beſtimmung über die Ermächti⸗ 
gung, münzpolizeiliche Vorſchriften zu erlaſſen, die bekanntlich der ab⸗ 
gelehnte Entwurf von 1904 bereits enthalten hatte, kehrt in unveränderter 
Form wieder. Gleichwohl wurde in der Kommiſſion ?) erneut der Ver⸗ 
ſuch unternommen, das 3⸗Mk.⸗Stück einzuführen, diesmals zunächſt ohne 
Erfolg. 

Der in der Kommiſſion abgelehnte Antrag wurde bei der 2. und 

3. Leſung des Geſetzes im Plenum wieder aufgenommen und führte hier zu 
weitſchichtigen Debatten.“) In namentlicher Abſtimmung fand endlich der 
abgeänderte Art. 1 des Entwurfes, der das heißumſtrittene 3⸗Mk.⸗Stück 
brachte, Annahme und damit ſah der Bundesrat ſich gezwungen, dem 
Geſetz eine Zuſtimmung zu geben, ſchon um nicht die erhöhte Kopfquote 
fallen zu laſſen. 
So war dem Zahlungsverkehr das 3⸗Mk.⸗Stück aufgenötigt worden. 
Uber die Brauchbarkeit dieſer Münze läßt ſich naturgemäß vorläufig ein 
endgültiges Urteil nicht fällen. Der dezimale Aufbau des Münzſyſtems hat 
durch das 3⸗Mk.⸗Stück eine Durchbrechung erfahren. Möglicherweiſe wird 
ſich der Verkehr an dieſe ungewollte Neuerung gewöhnen. Auf alle Fälle 
aber kann es nicht Aufgabe der Volksvertretung ſein, in dieſen Fragen 
eine Initiative zu ergreifen gegen die Anſchauung der in erſter Linie zu 
einem Urteil Berufenen.“) 


D. Die Einführung eines 25⸗Pfg.⸗Stückes aus Reinnickel. 


Es mußte einigermaßen überraſchen, daß nach der Begründung der 
Art. II u. III der Münznovelle von 1900, wodurch, wie gezeigt, die 


1) Druckſ. des RT. 12. LP. I. Seſſ. 1907/08 Nr. 797. 

2) Druckſ. des RT. 12. LP. I. Seſſ. 1907/8 Nr. 860. 

) Sten B. des RT. Sitzg. v. 1. 5. 1908. 

) Anders: Lexis, Artikel „Scheidemünzen“ im HWB. der Staatsw. a. a. O. 
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20⸗Pfg.⸗Stücke aus Silber und Nickel beſeitigt wurden, eine neue Novelle 
(jene von 1908) die Einführung eines 25⸗Pfg.⸗Stückes aus Nickel forderte. 
Wenn das 20⸗Pfg.⸗Stück aus Nickel eine „ebenſo überflüſſige wie ent⸗ 
behrliche Münze“ war, konnte mindeſtens für das 25⸗Pfg.⸗Stück kein 
dringendes Bedürfnis ſprechen. Die offizielle Begründung der Novelle 
von 1908 verſucht es, ein ſolches Bedürfnis nachzuweiſen und wider⸗ 
ſpricht damit Punkt für Punkt den Motiven von 1899. Bis 1899 
hatten die gemachten Wahrnehmungen dargetan, daß der Verkehr eine 
Teilmünze zwiſchen dem 10- und 50⸗Pfg.⸗Stück nicht erfordert. 1908 
heißt es, daß der Verkehr dieſe Lücke als „läſtig“ empfindet, auch im 
Ausland beſtünde dieſes Zwiſchenglied. Insbeſondere aber entbehrt die 
folgende Gegenüberſtellung nicht eines beſonderen Reizes: 1899 wird 
hervorgehoben, daß mit der Beſeitigung der 20⸗Pfg.⸗Stücke der Zuſtand 
herbeigeführt wird, den das Münzgeſetz von 1873 urſprünglich ſchaffen 
wollte. Und 1908 dient zur Empfehlung des 25⸗Pfg.⸗Stückes die Feſt⸗ 
ſtellung, daß „vor dem Erlaß des Münzggeſetzes von 1873 in dem 
größten Teile Deutſchlands Münzen von ähnlichem Wertbetrag, wie das 
2½ Groſchen⸗Stück, in Geltung waren“. 

Die amtliche Geſetzesbegründung konnte ſo, verglichen mit den Aus⸗ 
führungen der gleichen Stelle vor einigen Jahren, nicht für die Neuerung 
ſprechen. Dagegen muß anerkannt werden, daß verſchiedene Handels⸗ 
kammern!) und auch der Zentralverband deutſcher Induſtrieller?) für die 
Einführung eines Mittelſtückes zu 25 Pfg. eingetreten ſind, während andere 
Körperſchaften ſich gegen eine derartige Münze wandten, dafür aber eine 
Vermehrung der übrigen Nickelmünzen forderten, wonach durch den 
Straßenbahnverkehr z. B. eine erhöhte Nachfrage entſtanden war. Auch 
im Reichstag war bereits 1899 eine Anregung nach Prägung eines 
25⸗Pfg.⸗Stückes ergangen und namentlich 1906 eine hierauf abzielende 
Petition der Regierung zur Erwägung überwieſen worden. Ebenſo konnte 
auf faſt das geſamte Ausland als Beiſpiel für eine Münze im Betrage 
des Viertels der Münzeinheit hingewieſen werden (Frankreich, Italien, 
Dänemark, Finnland, Großbritannien, Mexiko, Niederlande, Norwegen, 
Rußland, Schweden, Spanien, Vereinigte Staaten von Amerika).?) Die 
Neuerung ſchien damit trotz der unglücklichen Faſſung der Motive begründet. 
Von münztechniſchem Intereſſe iſt der mit dem 25⸗Pfg.⸗Stück in Deutſch⸗ 
land zum erſten Male unternommene Verſuch, Münzen nach franzöſiſchem 
Vorbild aus Reinnickel herzuſtellen, welches Metall des Glanzes, der 
größeren Haltbarkeit und der leichteren Unterſcheidung ohne Zuſatz ge⸗ 
wählt wurde. 


1) 2) ſ. darüber Handel und Gewerbe 15. Jahrg. herausgeg. v. Soetbeer 
i. A. des Deutſchen Handelstages. 
) Th. Schapper, Das 25⸗Pfg.⸗Stück, Breslau 1908. 
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Welche Stellung der Zahlungsverkehr zu dieſer neueſten deutſchen 
Scheidemünze einnehmen wird, kann heute noch nicht mit Beſtimmtheit 
vorausgeſagt werden. Jedenfalls haben ſich bereits Stimmen erhoben, die 
deren Beſeitigung fordern.“) Dieſen Stimmen iſt auch inſofern Rechnung 
getragen worden, als Neuprägungen bis auf weiteres eingeſtellt werden. 
Wie dem auch immer ſei, jedenfalls entſpricht es kaum den Anforderungen 
des Verkehrs, wenn ohne zwingende Gründe Anderungen in der Stückelung 
der Scheidemünzen vorgenommen werden. Sollte jeder Anregung — und 
daran wird es nie fehlen — ſtattgegeben werden, ſo wird eine fortgeſetzte 
Beunruhigung und Störung eingebürgerter Sitten erzeugt. Während von 
1873-1900 nur eine neue Münze, das Nickel⸗20⸗Pfg.⸗Stück, das ſich 
dann als Mißgriff erwies, geſchaffen wurde, haben von 1900 — 1908 wieder⸗ 
holte Neuerungen Platz gegriffen. Und mit welchem Erfolg? 

Der deutſche Scheidemünzumlauf wäre in ſeinem Aufbau heute noch 
am beiten, wenn an den urſprünglichen Entwürfen zu den Münzgejeben 
der 70 er Jahre nichts geändert worden wäre. Auch dieſe Tatſache 
ſpricht für das große Werk der Schöpfer der deutſchen Geldreform. 


III. Die Geſamtentwicklung der deutſchen Münz⸗ 
verfaſſung von 1900 bis 1910. 


I. 


Ehe in großem Zuſammenhang auf die Geſamtentwicklung des 
deutſchen Münzweſens in der Berichtszeit eingegangen werden kann, iſt 
es notwendig, noch auf eine Anderung in der Stückelung der Goldmünzen 
hinzuweiſen, die bisher unerwähnt geblieben iſt: die Beſeitigung des 
goldenen 5⸗Mk.⸗Stückes durch die Novelle von 1900. Dieſe kleinſte Gold⸗ 
münze war dem Grundgeſetz der deutſchen Geldreform, jenem von 1871, 
unbekannt und iſt erſt durch das Münzgeſetz von 1873 eingefügt worden 
— gegen den Willen der Regierung. Daß von Anfang an für dieſe 
Münze ein größeres Gewichtsremedium und Paſſiergewicht als für die 
übrigen Goldmünzen vorgeſchrieben war, läßt erkennen, daß einerſeits die 
techniſche Herſtellung Schwierigkeiten bot, und andererſeits mit einer ſtärkeren 
Abnutzung gerechnet werden mußte. In der Tat hat dieſes Geldſtück 
ſich nicht bewährt. Nachdem in den Jahren 1877 —1878 27,96 Mill. Mk. 


) Handel und Gewerbe a. a. O. 18. Jahrg. S. 754 u. 841. 

Anm.: Nachdem die Anderung des Miſchungsverhältniſſes der 50-Pfg.⸗Stücke 
durch Ablehnung des Geſetzentwurfes von 1904 unmöglich geworden war, hat der 
Bundesrat auf dem Verordnungswege (6. 10. 1904) die Bezeichnung ½ Mk. und 
ſchärfere Rändelung für die 50-Pfg.-Stücke beſchloſſen. Das Miſchungsverhältnis 
konnte nicht geändert werden Die Bezeichnung ½ Mk. iſt trotzdem unkorrekt; das 
Geſetz kennt nur ein 50-Pfg.⸗Stück. 


geprägt worden waren, erging bereits 1881 an die Reichsbank die An⸗ 
weiſung, die Münzen zurückzuhalten, worauf ſchon 1898 22 Mill. Mk. in 
Kronen umgeprägt worden waren. Bei Verabſchiedung der Münznovelle 
von 1900 befanden ſich daher nur mehr 4,59 Mill. Mk. im freien Ver⸗ 
kehr, von denen 3,72 Mill. Mk. außer Kurs geſetzt werden mußten, die 
wohl für gewerbliche Zwecke Verwendung fanden. Jedoch, ſelbſt wenn 
techniſche Mängel die Beſeitigung des goldenen 5⸗Mk.⸗Stückes nicht er⸗ 
forderlich gemacht hätten, wäre deren Abſchaffung aus währungspolitiſchen 
Rückſichten ein Gebot der Notwendigkeit geweſen. Die beſchränkte Kronen⸗ 
prägung iſt ein Beweis dafür. 


II. 


Die Geſamtentwicklung in der deutſchen Münzverfaſſung kommt am 
beſten zum Ausdruck durch eine Gegenüberſtellung des Standes der Netto⸗ 
ausprägungen von 1900 und 1910, die nach den amtlichen Überſichten 
jeweils für den 30. März feſtgeſtellt werden.“ 


In Mill. Mk. (abgerundet). 


1900 1910 

Gold: Doppelkronen 2 995,3 3 901,2 
Kronen 596,3 699,5 
½ Kronen 6,0 0,0 

3 597,6 4 600,7 
Silber: 5⸗Mk.⸗Stücke 109,5 253,3 
3⸗Mk.⸗Stücke 0,0 64,4 
2⸗Mk.⸗Stücke 132,8 301,1 
1⸗Mk.⸗Stücke 193,4 292,1 
50⸗Pfg.⸗Stücke 71,5 92,7 
20⸗Pfg.⸗Stücke 10,7 0,0 

517,9 1 003,6 
Nickel: 25-Pfg.-Stüce 0,0 2,4 
20⸗Pfg.⸗Stücke 5,0 0,0 
10⸗Pfg.⸗Stücke 39,6 58,7 
5⸗Pfg.⸗Stücke 20,0 30,2 

64,6 91,3 
Kupfer 2⸗Pfg.⸗Stücke 6,2 7,6 
1⸗Pfg.⸗Stücke 8,4 1871 

14,6 i 20,7 

718477 5 716,3 


Dieſe Tabelle iſt nicht erſchöpfend und muß, um den Fortſchritt der 
Münzverfaſſung zu zeigen, durch Beifügung der Talermengen pro 1900 
ergänzt werden. So ergibt ſich: 


1) Statiſt. Jahrb. f. d. Deutſche Reich. 
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1900 Bevölkerung (31. 3. 1910 (31. 3. 
Münzſorte a Frl \ 
56,4 Mill. | pro Kopf 65 Mill. | pro Kopf 
Goldmünzen 3 597,6 63,78 4 600,7 70,78 
Taler 377,5 6,69 0,0 0,0 
Silberſcheidemünzen . 517,9 9,19 1 003,6 15,44 
Nickel⸗ und Kupfer⸗ 
ſcheidemünzeen 79,2 1,40 112,0 1,72 
Sa 4572,2 Sa. 5716,3 
Hiervon Gold. 23, 80 % 


Vergleicht man die Nettvausprägungen pro 1900 und 1910, jo zeigt 
ſich, daß der Kopfbetrag für das Gold um 7 Mk. ſich erhöht hat, wobei 
der Hauptbetrag auf die Doppelkronen entfällt, während in der Aus⸗ 
bringung von Kronen zurückgehalten wurde, weshalb, auf den Kopf der 
Bevölkerung gerechnet, ihr Betrag gleichgeblieben iſt. Der Kopfbetrag der 
Scheidemünzen insgeſamt leinſchließlich der Taler für 1900) hat ſich nicht 
geändert. (1900: 17,28 Mk., 1910: 17,16 Mk. pro Kopf.) Der pro⸗ 
zentuale Anteil des Goldes an der Geſamtnettoaufbringung iſt um 1% ge⸗ 
ſtiegen. Dieſes Verhältnis beſſert ſich, wenn man in Rückſicht zieht, daß 
der Goldbarrenvorrat der Reichsbank 1900 132,4, 1910 323,4 Mill. Mk. 
betrug. Gleichwohl iſt die Zunahme nur eine geringe. 


III. 


Die hier gegebene Statiſtik zeigt nur die Prägemengen. Sie ver⸗ 
anſchaulicht nicht, in welchem Grade durch Ausfuhr und induſtriellen 
Verbrauch der monetäre Goldvorrat ſich vermindert hat. Für dieſen 
Abgang fehlt es an genauen Zahlen. In den 90er Jahren haben Soet⸗ 
beer, O. Haupt und Lexis dieſer Frage ihre Aufmerkſamkeit zu⸗ 
gewendet, während neuerdings auf die Mitteilungen des amerikaniſchen 
Münzdirektors zurückgegriffen wird.!) Seine Angaben aber hat nament⸗ 
lich Eßlen bekämpft.?) Für 1900 gibt Arnold?) eine eingehende 
Berechnung des Goldvorrats und kommt zu folgendem Ergebnis: 


Geſamtausprägung 4550 Mill. Mk. 
ſeitheriger Abgang li IE 
bleiben Neichsgolomünzen . . . 2750-2850 Mill. Mk. 
Beſtand der Reichsbank an Barren 

in fremden Mien ee 
Geſamtgold vorrat 81003200 Dal e 


1) Die Veröffentlichungen in der volkswirtſch. Chronik zu Conrads Jahrb. 
ſtammen aus dem Report of the the Direktor of the Mint“. 

2) Konjunktur und Geldmarkt 1902/08 Stuttgart 1909. 

) Arnold in Zahn, Die Statiſtik in Deutſchland a. a. O. 
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Diefe Zahlen werden von Lexis beſtätigt. „Der geſamte Goldmünzen⸗ 
beſtand Deutſchlands mit Einſchluß des Anteils der Reichsbank wird — ſo 
führt er aus!) — 3500 Mill. Mk. ſchwerlich erreichen und vielleicht 
ſogar mit 3200 Mill. Mk. nicht zu niedrig geſchätzt ſein (dieſe Zahl 
gilt für 1900). 

Für die Zwecke dieſer Abhandlung über die „Münzgeſetzgebung“ 
muß es mit dieſer gedrängten Überſicht über die vorausſichtliche Ge⸗ 
ſtaltung des monetären Goldvorrates ſein Bewenden haben. Bei der hohen 
Bedeutung dieſer Frage für die geſamte Geldpolitik wäre es unerläßlich, 
daß von Amts wegen in kurzen Zwiſchenräumen Erhebungen angeſtellt und 
der Offentlichkeit davon Kenntnis gegeben würde. 


IN: 


Die Münzgejebgebung ſelbſt fand ihren formellen Abſchluß durch 
den Erlaß des Münzgeſetzes v. 1. 6. 1909, das an die Stelle ſämtlicher 
Münggeſetze ſeit 1871 getreten iſt. Aus nur 16 Paragraphen beſtehend, 
bildet es das Schlußglied einer 40 jährigen Entwicklungsreihe, das kaum 
ahnen läßt, unter welchen Schwierigkeiten und hartnäckigen Kämpfen es 
zuſtande gekommen iſt. Gewiß, die Grundfragen des deutſchen Münz⸗ 
weſens haben in den 70 er Jahren des vorigen Jahrhunderts ihre Löſung 
gefunden. Das damals Geſchaffene iſt gegen heftige Anſtürme bis in die 
90 er Jahre hinein wirkſam verteidigt worden. Den letzten 10 Jahren 
blieb es lediglich vorbehalten, auf der vorgezeichneten Bahn weiterzuſchreiten 
und — in einigen Punkten nicht immer glückliche Anderungen zu treffen. Auch 
die Kenntnis dieſer Detailarbeit iſt notwendig, um das heute gültige Münz⸗ 
recht verſtehen und würdigen zu können. Dieſes Münzrecht gipfelt in dem 
im deutſchen Münzgeſetz v. 1. 6. 1909 zum erſten Male ausgeſprochenen 
Satz: „Im Deutſchen Reiche gilt die Goldwährung“. 


) Lexis, Vergleichende e een über die Geſchäftsentwicklung der 
Reichsbank, in Conrads J. 1915 S. 1 

2) j. hierüber auch: Die ER und ihre Verwendung, in Frankf. 
Ztg. Nr. 350, 351 v. 18. u. 19. 12. 1912. 
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Die Reichskaſſenſcheine. 
15 


Wenn mit der Beſeitigung der Taler der letzte Zeuge aus der Zeit 
der Münzreform aus dem deutſchen Geldweſen verſchwunden iſt, ſo iſt es 
bis heute nicht gelungen, die weitere Anomalie der deutſchen Geldverfaſſung, 
das in ſeiner Menge kontingentierte Reichspapiergeld abzuſchaffen. Im 
Gegenteil, die Reichskaſſenſcheine ſind nunmehr in ihrer Stellung erſt ge⸗ 
feſtigt worden, ſo daß die Meinung auftauchen konnte, daß dieſe papierenen 
Wertzeichen geradezu eine notwendige Einrichtung des deutſchen Geldweſens 
bedeuten. 

Eine Betrachtung der Entſtehungsgeſchichte der Reichskaſſenſcheine lehrt 
allerdings, daß dieſe ihre Schöpfung lediglich der Schwierigkeit verdanken, 
einen Ausgleich zu finden zwiſchen den widerſtreitenden Intereſſen der 
deutſchen Bundesſtaaten hinſichtlich der Regelung des von ihnen in ſo 
großer Mannigfaltigkeit emittierten Papiergelds. Dieſe Tatſache liefert 
gleichzeitig den Beweis, daß kein Zuſammenhang beſteht zwiſchen dem 
Reichskriegsſchatz und den zufällig in gleicher Höhe ausgegebenen Reichs⸗ 
kaſſenſcheinen. Dieſer Irrtum konnte ſich nur bilden durch einen Paſſus 
der Geſetzesbegründung (Reichsdruckſ. Nr. 70, 1874), der allerdings dieſe 
Gleichheit betont. 

Für die Zwecke dieſer Abhandlung erſcheint es nun nicht geboten, 
die parlamentariſch intereſſante Entſtehungsgeſchichte der Reichskaſſenſcheine 
darzulegen. Hier kann es ſich nur darum handeln, die Stellung dieſer 
Scheine im Rahmen der heutigen Geldverfaſſung zu beleuchten. 

Nach Adolph Wagner ſind die Reichskaſſenſcheine „uneigentliches 
Papiergeld“, da ſie jederzeit auf Erfordern gegen bares Geld eingelöſt 
werden“. Ein allgemeiner Annahmezwang beſteht nicht, wohl aber Kaſſen⸗ 
kurs. Eine beſondere Bedeutung kommt ihnen zu durch Einrechnung der 
Reichskaſſenſcheine in den Barvorrat der Reichsbank nach SS 9 u. 13 Bank. 
Damit wird jener einzigartige Zuſtand geſchaffen, daß die Reichskaſſen⸗ 
ſcheine einen Beſtandteil jenes Fonds bilden, der zur Einlöſung der Reichs- 
kaſſenſcheine ſelbſt dient, da bekanntlich die mit der Einlöſung betraute 
Reichshauptkaſſe eine Abteilung der Reichsbankhauptkaſſe iſt. Dieſe Stellung 
iſt theoretiſch um ſo unhaltbarer geworden, als, wie im 6. Hauptteil zu 
ſchildern iſt, den Reichsbanknoten der Legalkurs verliehen und ausdrück⸗ 
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lich feſtgelegt wurde, daß deren Einlöſung durch Goldmünzen erfolgen ſoll, 
während die Reichskaſſenſcheine gegen bares Geld — und das ſind auch 
Scheidemünzen bis zu 20 Mk. — eingelöſt werden. 

Es haben ſich daher in der Literatur ſtets Stimmen erhoben, die 
eine Abſchaffung der Reichskaſſenſcheine verlangten. Zu den verſchiedenen 
Vorſchlägen wird ſpäterhin Stellung genommen. 


II. 
1. Die Neuſtückelung der Reichskaſſenſcheine. “ 


Die Frage der Stückelung der papierenen Wertzeichen wird im folgen⸗ 
den Abſchnitt eine beſondere Betrachtung erfahren. Dort wird nachgewieſen 
werden, daß kleinere Noten weiter in die Kanäle des Zahlungsverkehrs 
eindringen und damit die Möglichkeit einer Präſentation zur Einlöſung 
ſo gut wie beſeitigen. Da nun aber der beabſichtigte Zweck der Ausgabe 
von Papiergeld dahin geht, dieſes einzubürgern und ſo zu einem feſten 
Beſtandteil des Geldweſens zu machen, ſo ergab es ſich von ſelbſt, die 
Stückelung der Reichskaſſenſcheine auf kleinere Beträge zu bemeſſen. Dieſer 
prinzipiell richtigen Forderung ſtand nach Lage der gegebenen Verhältniſſe 
das Beſtreben entgegen, den Goldmünzen freie Bahn zu ſchaffen ?) und 
den Verkehr an den Gebrauch der neuen Münze zu gewöhnen. Daher 
eine Stückelung von 5, 20 und 50 Mk., wobei bereits damals die Ein⸗ 
führung der 50⸗Mk.⸗Scheine als unzweckmäßig abgelehnt worden war.“) 
Über die Verteilung des bekanntlich auf 120 Mill. Mk. feſtgeſetzten Geſamt⸗ 
betrages der Reichskaſſenſcheine beſchließt der Bundesrat. Die Beſtim⸗ 
mungen hierüber haben mehrfach gewechſelt.“) Zuletzt befanden ſich im 
Umlauf 

nn , 20 Mill. 16,67 % ] des 

20 3250, -_ 25049), , Gelant- 
0), 938,39 °),) unlanfes. 
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Durch Geſetz v. 5. 6. 1906 erfolgte nunmehr eine Abänderung der 
Stückelung in einem Sinne, der den Anforderungen der Theorie, aber 
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) Geradezu ein Schulbeiſpiel find die Reichskaſſenſcheine für die Knappſche 
Terminologie. Hiernach ſind ſie „notal“ „autogeniſch“, weil ohne Metallbaſis, 
„rein fakultativ“, da kein Annahmezwang, „proviſoriſch“, da einlösbar; ihre Geltung 
iſt „proklamatoriſch“ erſt recht, da kein Einlöſungsfonds beſteht. G. F. Knapp, 
Staatliche Theorie des Geldes, Leipzig 1905. 

2) Die Reichstagsverhandlungen über Finanzreform und Bankweſen (24. u. 25. 2. 
en herausgegeben und eingeleitet von Ludwig Bamberger, Berlin 1880, 


) Ad. Wagner, Staatspapiergeld, Reichskaſſenſcheine und Banknoten, Berlin 
1874, S. 44. 
) Koch a. a. O. S. 126. 
3² 


un N 


auch nur dieſer mehr entſpricht. Heute find fie in Abſchnitten von 5 und 
10 Mk. ausgefertigt, wovon auf ſolche zu 

5 Mk.. d , ale 

1 eee da 15, “N 


treffen. Die Gründe, die diefe Anderung bewirkt haben, liegen nach den 
Motiven nur darin, daß einerſeits ſich mit der Ausgabe von Reichsbank⸗ 
noten zu 20 und 50 Mk. eine Beſeitigung der Kaſſenſcheine zu dieſen 
Beträgen als notwendig erweiſt, und andererſeits in den Forderungen des 
Verkehrs, in dem die Scheine ſich angeblich großer Beliebtheit erfreuten. 
Beide Gründe ſind wenig ſtichhaltig. Das Beſtehen eines 20-Pfg.⸗Stücks aus 
Silber hat die Einführung einer gleichen Münze aus Nickel nicht gehindert. 
Ebenſowenig haben ſich Störungen ergeben aus dem Nebeneinanderbeſtehen 
des 5⸗Mk.⸗Stücks aus Gold und Silber. Und noch mehr. Die 100-Mk.⸗ 
Banknote läuft dank der Exiſtenz der ſogen. Privatnotenbanken in Deutſch⸗ 
land auch heute noch in fünffacher Geſtalt, ohne daß — von dem Ver⸗ 
halten einiger öffentlichen Kaſſen abgeſehen — Mißhelligkeiten entſtanden 
wären. Was das Verkehrsbedürfnis betrifft, ſo hat die ſpätere Entwicklung 
faſt das Gegenteil von dem erwieſen, was vorausgeſagt wurde. Siehe 
darüber folgende Tabelle !): 


Jahr Beſtand der Reichsbank % des Barvorrates 
1876-1880 40,71 Mill. Mk. 7,0 
1881-1885 253 „ 0 4,4 
1886—1890 20,44 „ 1 2,4 
1891-1895 e 15 2,5 
1896-1890 22,26 „ 5 2,5 
1901-1905 26.07 773 5 PAR 
1906 36,22 7, 1 3,8 
1907 88,0. 1 8,7 
1908 i 4 6,1 
1909 6 1 5,9 
1910 | 64,29 „ 5,6 
1905—1910 63,48 „ 5 6,0 


Nach dieſer Tabelle hat ſich der Beſtand der Reichsbank an Reichs⸗ 
kaſſenſcheinen bis 1905 fortgeſetzt vermindert, wobei daran zu erinnern 
iſt, daß der kontingentierte Betrag von 120 Mill. Mk. erſt am 1. 1. 1891 
erreicht worden iſt, während früher bis zu 178 Mill. Mk. Kaſſen⸗ 
ſcheine im Umlauf waren. Mit der 1906 bewirkten Neuſtückelung 
tritt ein Umſchung ein. Im Jahre 1907 mochte der hohe Stand von 
nahezu 69 %äßH der Geſamtausgabe noch damit begründet werden, daß in 


) Aus Tab. 9 des: Die Reichsbank 1876—1910 a. a. O. S. 22. 
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dieſem Jahre der Umtauſch erfolgte, der eine Aufſpeicherung der ein⸗ 
zuziehenden 20- und 50-Mk.⸗Scheine zur notwendigen Folge hatte. 
Nachdem aber weiterhin mehr als die Hälfte der Scheine in der Reichs⸗ 
bank blieb — trotz der Verſuche, fie abzuſtoßen —-, iſt dargetan, daß 
man im Verkehr dieſer Wertzeichen nicht bedurfte. Selbſt die Reichsbank 
ſah ſich angeſichts dieſer Entwicklung — und das iſt wertvoll — zu 
dem Eingeſtändnis veranlaßt: „Gegenüber den inzwiſchen in Abſchnitte 
zu 5 und 10 Mk. umgewandelten Reichskaſſenſcheinen zu 50 und 20 Mk. 
hat ſich der Verkehr bislang weniger aufnahmefähig gezeigt“. “) 

Erweiſen ſich ſo die Angaben der Motive als unzutreffend, ſo wird 
man nach einem anderen Grund für die Neuerung ſuchen müſſen. Dieſer 
liegt naturgemäß in der gleichen Richtung wie jener für die ſpäter zu 
beſprechende Neuſtückelung der Reichsbanknoten: in der Schonung des Gold⸗ 
vorrates des Zentralnoteninſtituts. Der Kauſalnexus für die neue Maß⸗ 
nahme hinſichtlich der Reichskaſſenſcheine geht daher weniger auf die Bank⸗ 
novelle v. 20. 2. 1906 zurück als vielmehr auf eine bereits 1900 vom 
Reichstag angenommene Reſolution des Inhalts, eine vermehrte Kronen⸗ 
prägung herbeizuführen, eine Reſolution, die als parlamentariſcher 
Niederſchlag wiederholt aufgetretener Wünſche ſeitens des Verkehrs zu 
betrachten iſt. 

Waren die Reichskaſſenſcheine alſo urſprünglich berufen, die Beſeitigung 
des Landespapiergeldes zu erleichtern und dieſe auf eine längere Zeit zu 
verteilen, ſo hat ſich heute ihr Charakter und ihre Zweckbeſtimmung böllig 
verſchoben. Man kann ſagen, aus unverzinslichen Schuldverſchreibungen 
ſind ſie jetzt zu Papiergeld geworden. Dem inneren Weſen nach waren 
ſie natürlich ſtets Papiergeld; aber die Abſichten, die zur Schöpfung von 
Reichskaſſenſcheinen führten, ſind grundverſchieden von jenen, die heute 
für ihre Aufrechterhaltung geltend gemacht werden. An dieſer Tatſache 
ändert der unzutreffende Hinweis auf den Reichskriegsſchatz nicht das ge⸗ 
ringſte. Die Folge dieſer veränderten Auffaſſung iſt für das deutſche 
Geldweſen eine ſehr weittragende. Reichskaſſenſcheine als beſtehende un⸗ 
getilgte Schuld bleiben auf einen Maximalbetrag beſchränkt; Reichskaſſen⸗ 
ſcheine als Surrogat für Goldmünzen unterliegen einer hiſtoriſch begründeten 
Begrenzung nach dieſer Richtung hin nicht. Hieraus erklärt es ſich auch, 
daß Augenblickspolitiker der Budgetkommiſſion des Reichstags wiederholt 
die Vermehrung der Reichskaſſenſcheine angeregt haben. Solche Stimmen 
konnten erſt auftauchen, als die Reichskaſſenſcheine durch ihre Neuſtückelung 
dieſer veränderten Auffaſſung über ihren Zweck angepaßt wurden. Und 
darin liegt das prinzipiell Bedeutſame des Geſetzes v. 5. 6. 1906. Wer 
in den Reichskaſſenſcheinen bisher lediglich einen „Schönheitsfehler“ der 
deutſchen Goldwährung ſah, wird jetzt dieſen Scheinen eine größere 
Bedeutung zumeſſen — und mit größerem Nachdruck ihre Beſeitigung fordern, 


) Die Reichsbank 1876—1910 a. a. O. Anm. 2 zu Tab. 9 S. 22. 


um damit von vornherein die Möglichkeit auszuſchalten, auf dieſer Bahn 
fortzuſchreiten; denn feſt ſteht, daß eine Vermehrung der Scheine in 
ſicherer Ausſicht ſteht als eine Neuausgabe, ſobald die jetzigen ver⸗ 
ſchwunden ſind. 


2. Die Vorſchläge zur Beſeitigung der Reichskaſſenſcheine. 


Noch bei der Verabſchiedung des Reichskaſſenſcheingeſetzes war man 
der Meinung, bei der Regelung des Bankweſens eine Form für die Be⸗ 
ſeitigung des an die Stelle von Landespapiergeld tretenden Reichspapier⸗ 
geldes zu finden. Soweit hierbei der den Betrag von 120 Mill. Mk. 
überſchreitende Teil des Landespapiergeldes in Frage kam, geht dieſe Abſicht 
aus dem Reichskaſſenſcheingeſetz ſelbſt deutlich hervor.“) An die Heranziehung 
der Notenbanken zur Einlöſung des Landespapiergeldes knüpft ein Vorſchlag 
an, den Ad. Wagner bereits vor Erlaß des Bankgeſetzes gemacht und der 
auch jetzt noch ſeine Bedeutung nicht eingebüßt hat.?) Demnach wäre 
der Vorſchlag Ad. Wagners den heutigen Verhältniſſen angepaßt, eine 
Anleihe zur Einlöſung der Kaſſenſcheine aufzunehmen, deren Verzinſung 
und Tilgung durch die Reichsbank zu erfolgen hätte. Dieſer Verpflichtung 
ſtünde das der Bank eingeräumte Recht gegenüber, kleine Noten auszugeben. 
Für die geſondert zu verwaltende Emiſſion iſt die Bank von den beſtehen⸗ 
den Deckungsvorſchriften und von der Steuer befreit, dazu ermächtigt, mit 
dem Deckungsfonds Geſchäfte zu treiben, die ihr gemeinhin verboten ſind. 
So der Vorſchlag Ad. Wagners. Im übrigen fehlt es für eine der⸗ 
artige Regelung nicht an einem Analogon. Die Reichsbank entrichtet noch 
heute bis 1. 7. 1925 in Fortſetzung eines zwiſchen dem preußiſchen Staat 
und der Preußiſchen Bank geſchloſſenen Vertrages (v. 28./31. 1. 1856), dem⸗ 
zufolge letztere zur Tilgung der Papiergeldſchuld von ca. 16 Mill. Rtlr. zur 
Leiſtung einer Jahresquote von 621910 Rtlr. verpflichtet war, in Gemäß⸗ 
heit § 6 des Übernahmevertrages DW 18.1 ern en den preußiſchen 
Staat 1865 730 Mk. im Jahr. Einfacher in der Durchführung iſt ein 
Antrag, der bei Beratung der Banknovelle von 1909 geſtellt wurde, wo— 
nach der Reichsbank gegen Erlaß der Notenſteuer die jährliche Tilgung 
von 3 Mill. Mk. Kaſſenſcheinen zur Pflicht gemacht werde. Da aber die 
Notenſteuer in ihrem Jahresbetrag nicht feſtſteht, iſt eine derartig einſeitige 
Belaſtung der Zentralbank und ihrer Anteilseigner in keiner Weiſe dis⸗ 
kutierbar und hier nur der Vollſtändigkeit halber erwähnt. Eher könnte 
an eine Tilgung aus Mitteln des Gewinnanteils des Reiches an der Reichs⸗ 
bank gedacht werden.“) 


1) 83 Abſ. 3 Satz 1: „über die Art der Tilgung dieſes Vorſchuſſes wird 
gleichzeitig mit der Ordnung des Zettelbankweſens mung getroffen“. 
Ad. Wagner, Zettelbankpolitik, Freiburg 1873, ©. 218. 
°) Diejer Vertrag iſt enthalten in Die Reichsbank 18761900 a. a. O. S. 468. 
) Werner, Reform der Reichsbank, in SchmollersJ. 1912 S. 191. 
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Der wenn auch irrtümlich betonte Zuſammenhang zwiſchen Kriegs⸗ 
ſchatz und Kaſſenſcheinen hat weiterhin zu dem naheliegenden Vorſchlag 
geführt, der Reichsbank dieſen gegen Einlöſung der Scheine zu übergeben, 
ſei es ohne jede weitere Verpflichtung der Bank, was Raudnitz be⸗ 
fürwortet,!) oder durch Umwandlung der Reichskaſſenſcheine in vollgedeckte 
Noten zu 5 und 10 Mk., wogegen der Reichskriegsſchatz der Reichsbank 
gegen 3 ½ u Zinſen, die ihm zuwachſen, überwieſen wird, ein Vorſchlag, 
den Katzenſtein?) allerdings aus Gründen der Vermehrung des Kriegs⸗ 
ſchatzes gemacht hat. 

Gegen die Durchführung des Vorſchlages Ad. Wagners ſpricht 
eine gewiſſe Schwierigkeit der Durchführung, die durch die geſonderte Ver⸗ 
waltung der Anleihe bezw. des Deckungsfonds hervorgerufen wird, während 
gegen die Auflöſung des Reichskriegsſchatzes trotz ſeiner ſicherlich geringen 
Rolle im Rahmen der Maßregeln der jogen. finanziellen Mobilmachung 
Bedenken von militäriſcher Seite ins Feld geführt werden. 

Demgegenüber bietet die von Otto Arendt gegebene Anregung, den 
Erlös aus der Silberprägung ganz oder zur Hälfte für die Einlöſung 
der Reichskaſſenſcheine zu verwenden, die beſte Möglichkeit, das Reichspapier⸗ 
geld zu beſeitigen. Zwei Anträge, die Arendt in der Kommiſſion zur 
Beratung der Münznovelle von 1899?) und bei Verabſchiedung des Ge⸗ 
ſetzes v. 5. 6. 1906) geſtellt, fanden weder die Billigung der Regierung 
noch jene des Reichstages. Stichhaltige Gründe gegen dieſen Antrag 
konnten nicht geltend gemacht werden, es ſei denn, daß man die Einnahmen 
des Reiches aus der Silberprägung als ſolchen betrachtet. Und doch hätte 
die über das erforderliche Bedürfnis hinausgehende Erhöhung der Silberkopf⸗ 
quote im Jahre 1908 nicht beſſer in ihrer Wirkung im Intereſſe der 
Währung gemildert werden können als durch die Verwendung des 50%, 
betragenden Gewinnes zur Beſeitigung des nur in der Einbildung gedeckten 
Papiergeldes. Für die Einbeziehung der Prägerlöſe in die allgemeinen 
Reichseinnahmen finden die Motive zur Münznovelle von 1808 da⸗ 
gegen folgende Erklärung: „Da das Reich gemäß Art. 9 MünzG. auf 
Verlangen Goldmünzen gegen Reichsſilbermünzen zu verabfolgen hat, fo 
kommt letztere Verwendung (die Einbeziehung in die Reichseinnahmen) un⸗ 
mittelbar einer Verpflichtung zugute, die für den geſamten Zuſtand der 
Währung von grundlegender Bedeutung iſt“. Dieſe Begründung wäre 
berechtigt, wenn das Reich Vorkehrungen träfe, um dieſer Verpflichtung 
genügen zu können, wenn es z. B. der Reichsbank, die ja „auf Verlangen 
Goldmünzen gegen Reichsſilbermünzen zu verabfolgen hat“, einen Teil 


) Raudnitz, Die Reichskaſſenſcheine, im Bankarchiv 8. Jahrg. S. 327. 

2) Katzenſtein, Der preußiſche Staatsſchatz und der Reichskriegsſchatz, in 
SchmollersJ. 1912 S. 1643. 

3) Druckſ. des RT. Nr. 565 10. LP. I. Seſſ. 1898/1900. 

4) Sten B. des RT. 11. LP. II. Seſſ. 1905/06 S. 3225f. 
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des Prägegewinnes als beſonderen Fonds für dieſen Zweck übergeben 
würde. Dies iſt nicht der Fall. 

Solange nun die Reichskaſſenſcheine auf 120 Mill. Mk. beſchränkt 
bleiben, iſt eine Beeinträchtigung der Währung nicht gegeben. Je mehr 
der Goldbeſtand des Reiches ſteigt, je mehr die Zahl der Bevölkerung wächſt, 
deſto geringer iſt der prozentuale Anteil dieſes Papiergeldes am geſamten 
Geldumlauf und die auf den Kopf der Bevölkerung treffende Ouote. Die 
neuere Geſchichte der Kaſſenſcheine in den letzten Jahren aber liefert den 
untrüglichen Beweis, daß aus dem Proviſorium ein Definitivum geworden 
iſt, deſſen Erweiterung keineswegs ausgeſchloſſen erſcheint, eine Erweiterung, 
die „ernſten, währungs⸗ und bankpolitiſchen Bedenken unterliegt“. “) 


) Koch, Münggeſetzgebung a. a. O. S. 124 Anm. 2. 


Kleine Reichsbanknoten.“ 


Dem im vorhergehenden Abſchnitt dargeſtellten Geſetz über die Neu⸗ 
ſtückelung der Reichskaſſenſcheine ging zeitlich eine Novelle zum Bankgeſetz 
voraus, deren einziger Paragraph lautet: 

„Die Reichsbank wird ermächtigt, Banknoten auf Beträge 
von 50 und 20 Mk. auszufertigen und auszugeben“. 

Dieſes Geſetz gab, wie früher gezeigt wurde, den Anſtoß zur Ande⸗ 
rung der Neueinteilung der Kaſſenſcheine und iſt hier nur deshalb nach 
dieſem behandelt, weil es in ſachlich näherer Beziehung zu der ſpäterhin 
zu beſprechenden Banknovelle von 1909 ſteht. Die hohe Bedeutung, die 
dieſem Geſetze für die deutſche Geldverfaſſung zukommt, macht es erforder⸗ 
lich, ſein Werden, ſein Wirken und ſeine Beurteilung in Wiſſenſchaft und 
Praxis eingehender zu beleuchten. 


1. Die Entſtehungsgeſchichte der Banknovelle von 1906. 


Es kann überraſchen, daß die Reichsbankleitung, nachdem ſie erſt 
1899 die Banknovelle durch die Fährniſſe des parlamentariſchen Betriebes 
hindurch gebracht hatte, gewiſſermaßen außer der Reihe (1905) mit einem 
Geſetzentwurf an die Offentlichkeit trat. Späteſtens im Jahre 1909 mußte 
ohnehin eine Bankvorlage kommen, da bekanntlich das Reichsbankprivileg 
nur von zehn zu zehn Jahren läuft. Dazu ging der Entwurf dem Reichs⸗ 
tag erſt kurz vor Schluß der Seſſion (11. 5. 1905) zu, vermutlich in 
der Abſicht, das Geſetz ohne Kommiſſionsberatung zur Verabſchiedung 
zu bringen. Nachdem aber dieſe Hoffnung in der 2. Leſung zerſtört war, 
kam der Entwurf nicht mehr zur Erledigung und wurde daher im November 
1905 in unveränderter Form erneut eingebracht. 

Die Motive?) berufen ſich lediglich auf einen im Verkehr auf- 
getretenen Mangel an kleinen Abſchnitten, dem durch die Reichskaſſenſcheine 
nicht mehr genügt werden konnte. Während im Jahre 1874 noch 3 Mk. 
auf den Kopf der Bevölkerung an kleinen Scheinen trafen, ſei dank des 


1) W. Ruppel, Kleine Reichsbanknoten, Leipzig 1908; R. Koch, Die Aus⸗ 
gabe kleiner Banknoten ſeitens der Reichsbank, im Bankarchiv 5. Jahrg. S. 1; 
Frankf. Ztg. Nr. 14 v. 14. 1. 1913; M. Biermer, Die Deutſche Geldverfaſfung, 
Gießen 1908. 
1905/06 75 Druckſ. des RT. Nr. 197 11. LP. I. Seſſ. 1903/05 und Nr. 35 II. Seſſ. 
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Anwachſens der Bevölkerung dieſe Quote auf 2 Mk. geſunken, für 50- und 
20⸗Mk.⸗Scheine ſogar auf 1,80 bezw. 0,50 Mk. gegen 1,40 bezw. 0,60 Mk. 
im Jahre 1891. Nach einem Hinweis auf das Beiſpiel faſt aller größeren 
Zentralnotenbanken, die ebenfalls die Ermächtigung zur Emiſſion kleiner 
Appoints beſitzen, wird die unbedingte Aufrechterhaltung des Grundcharakters 
des deutſchen Geldumlaufes hervorgehoben. Die Grenze, bis zu welcher 
dieſe Notenausgabe ſtattfindet, hat der Reichskanzler zu beſtimmen. Aus 
dieſem Grunde bleibt die Befugnis der Ausgabe der kleinen Noten der 
Reichsbank vorbehalten, da nur ſie in der Lage iſt, dem Verkehrsbedürfnis 
— und nur dieſem ſollte ja die Neuerung dienen — entſprechend zu 
genügen. 

Trotz dieſer harmloſen Begründung erhob ſich im Reichstag gegen 
den Geſetzentwurf eine lebhafte Oppoſition. Ein Verkehrsbedürfnis wurde 
von den meiſten Rednern in Abrede geſtellt, lediglich als Vorwand be- 
zeichnet, um ſo den Goldvorrat der Reichsbank zu ſtärken oder, wie ein 
anderer Redner ſagte, um Anleihen auf Koſten der Offentlichkeit zu machen.“) 
Beachtung verdienen die Ausführungen des Abg. Dr. Arendt, des bereits 
mehrfach erwähnten Währungspolitikers. Auch er bekennt ſich als Gegner 
der Vorlage. Die Zirkulationsänderung, die hier vorgeſchlagen wurde, 
ſei die einſchneidendſte, und der Geſetzentwurf ſei der wichtigſte, den wir 
ſeit den 70 er Jahren, ſeit der Begründung unſeres Münz⸗ und Bank⸗ 
weſens, überhaupt gehabt hatten. Die Bedeutung der Hundertmarkgrenze 
ſei gar nicht hoch genug einzuſchätzen. „Ich ſehe ſie als das Fundament 
unſeres ganzen Bank⸗ und Geldweſens an.“ 

Die Gründe jener Redner, die auf den Boden der Vorlage treten, 
ſtimmen mit den Motiven durchaus überein, ſo daß deren Wiedergabe ſich 
erübrigt. 

Und die Regierung? Der Staatsſekretär wiederholte, daß nur ein 
Verkehrsbedürfnis nach kleinen Noten die Vorlage veranlaßt habe, die nur 
eine „mechaniſche“, nicht aber eine „organiſche“ Anderung unſerer Währungs⸗ 
verhältniſſe herbeiführe. Deutlicher hingegen wurde der Reichsbankpräſident: 
„Ich glaube“ — meinte er —, „daß wir in Deutſchland hinſichtlich der 
kleinen Noten unter den jetzigen Verhältniſſen an einem etwas übertriebenen 
Purismus leiden, einem Metalltemperenzlertum, von dem wir uns nach 
dem Worte Bambergers ſorgfältig fernhalten müſſen“. Obwohl auch er 
das Hauptgewicht auf ein Verkehrsbedürfnis nach kleinen Noten legt, gibt 
er zu, daß in der neuen Maßnahme ein weiteres Mittel läge, den Gold⸗ 
vorrat der Reichsbank zu ſtärken. 

Die hier kurz geſchilderte Debatte wurde bereits bei der erſten Vorlage 
des Geſetzentwurfes gepflogen. Die fernerhin ſtattgehabten Verhandlungen 
im Plenum des Reichstages entbehren des Intereſſes. Der Geſetzentwurf 
wurde naturgemäß auch bei der zweiten Einbringung einer Kommiſſion 


) Sten B. des RT. 11. LP. I. Seſſ. 1903/05 S. 6011. 
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überwieſen, über deren Beratungen lediglich ein mündlicher Bericht er- 
ſtattet, da, wurde wie der Referent ausführte, der Gang und der techniſche 
Charakter der Kommiſſionsberatungen es nahelegen, die Berichterſtattung 
auf die notwendigſten Tatſachen zu beſchränken. Dem Berichte ſelbſt, der 
im übrigen die unveränderte Annahme des Entwurfes empfiehlt, ſind 
einige Anträge beigefügt, die in der Kommiſſion keine Mehrheit gefunden, 
von denen aber einer beſonders bemerkenswert iſt, der eine geſetzliche 
Begrenzung der Emiſſion kleiner Noten auf 300 Mill. Mk. vorſieht. Dem 
Kommiſſionsantrag gemäß wurde der Entwurf unverändert angenommen 
und am 20. 2. 1906 publiziert. 


2. Die „kleinen Noten“ bei den Beratungen der Bankenquete. 


Die Frage der „kleinen Noten“ kam erneut in Fluß gelegentlich der 
Beſprechung einer Interpellation, die der Abg. Graf Kanitz am 22. 11. 
1907 im Reichstag einbrachte und die am 14. Januar 1908 zur 
Verhandlung ſtand.!) Dieſe Verhandlung iſt für die Geſchichte der Bank⸗ 
e von 1906 inſofern von größtem Intereſſe, als erſt jetzt nach 

2 Jahren die Offentlichkeit durch die Erklärung überraſcht wurde, daß 
zufolge einer regierungsſeitig abgegebenen Zuſicherung die Ausgabe der 
kleinen Noten auf 300 Mill. Mk. beſchränkt bleiben ſollte. Davon war 
ſeither nichts bekannt geweſen. Erſt jetzt wurde auch bekannt, daß die 
mit größter Zurückhaltung im Reichstag behandelte Banknovelle von 1906 
eher als eine Maßnahme im Sinne der finanziellen Kriegsbereitſchaft an⸗ 
zuſehen war. Ihre Verabſchiedung fällt zeitlich zuſammen mit der Maroko⸗ 
kriſis; ſie ſollte den Goldvorrat der Reichsbank heben. Und darum 
ſollte — wie der Staatsſekretär ankündigte — der demnächſt einzuberufenden 
Enquetekommiſſion auch die Frage „einer Erweiterung der Befugnis der 
Reichsbank zur Ausgabe der kleinen Noten“ unterbreitet werden. 

Bedeutſam, da damit zum erſtenmal von offizieller Seite die Wirkung 
des neuen Geſetzes dargelegt wurde, waren die Ausführungen des neuen 
Leiters der Reichsbank, Präſident Havenſtein, die deshalb hier im Wort⸗ 
laut angeführt ſeien ?): 

„Einen ganz entſchiedenen Erfolg hat, was das hohe Haus inter⸗ 
eſſieren wird, die von ihm vor 2 Jahren beſchloſſene Ausgabe kleiner 
Noten gehabt. Meine Herren, es iſt nicht nur gelungen, den bisher zu⸗ 
läſſigen Höchſtbetrag bis auf einen kleinen von der Reichsbank zu haltenden 
Reſervebeſtand, insgeſamt 290 ½ Mill., dieſer kleinen Noten in Verkehr 
zu bringen, der Verkehr fängt teilweiſe auch ſchon an, ſich an dieſe kleinen 
Noten zu gewöhnen, und es bildet ſich in einigen Kreiſen bereits eine 
Nachfrage darnach aus. Es iſt aber weſentlich durch die Maßnahme auch 
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gelungen, allerdings in Verbindung mit dem in ſehr dankenswerter Weiſe 
von den Finanzverwaltungen des Reiches und Preußens an ihre Beamten 
gerichteten und von dieſen befolgten Erſuchen, möglichſt wenig ihre Zahlungs⸗ 
forderungen an die Kaſſen auf Gold zu ſtellen, daß nicht nur die 
ſtarken Goldentziehungen ſeitens Amerikas haben voll ausgeglichen werden 
können, ſondern daß ſelbſt bei der gewaltigen Anſpannung, die der Ultimo 
Dezember gebracht hat und wo der Notenumfang der Reichsbank noch 
um 110 Mill. ſtieg, der Metallbeſtand um 39 Mill. über den des Ultimo 
Dezember 1906 hinausging. Selbſt wenn man demgegenüber nicht ver⸗ 
gißt, daß auf der anderen Seite ein beſtimmter Betrag in Reichskaſſen⸗ 
ſcheinen jetzt mehr in der Reichsbank als früher vorhanden iſt, etwa 40 bis 
50 Mill., ſo bleibt die Summe dieſer kleinen Noten, die unabhängig da⸗ 
von ſelbſtändig in den Verkehr hineingedrungen iſt und doch zum Teil 
wenigſtens Gold erſetzt und das in die Reichsbank zurückgeführt hat, doch 
ganz beträchtlich und ein ſehr erfreulicher Erfolg. Vielleicht wird auch 
hier jetzt zu erwähnen ſein, ob es ſich nicht empfehlen möchte, den Höchſt⸗ 
betrag dieſer kleinen Noten, der jetzt auf 300 Mill. vereinbart iſt, für die 
Zukunft um einiges zu erweitern“. 

Dieſer Ankündigung entſprechend wurde bei der Bankenquete unter 
Ziff. III des Fragebogens für die Vernehmung der Sachverſtändigen: „Emp⸗ 
fiehlt es ſich, auf eine Verſtärkung des Barvorrats der Reichsbank aus 
dem Inlandsverkehr hinzuwirken“? der Paſſus aufgenommen: 

„durch vermehrte Ausgabe der Reichsbanknoten zu 50 und 
20 Mk.“ 


Die Antworten der gelegentlich der Bankunterſuchung vernommenen Sach⸗ 
verſtändigen ſind der Offentlichkeit nicht übergeben worden. Ihr liegen 
nur die Protokolle der Geſamtkommiſſion vor, die in ihrer Sitzung vom 
17. 10. 1908 über die obengenannte Frage verhandelte.“ 

Der Bankpräſident leitete die Beſprechung mit dem Hinweis auf den 
guten Erfolg der Ausgabe kleiner Noten ein, die nach einer allerdings mit 
großem Vorbehalt aufzunehmenden Schätzung etwa 80 Mill. Mk. Gold der 
Reichsbank im Jahre 1907 zugeführt hätten. Die Kommiſſionsmitglieder 
ſelbſt laſſen ſich nach ihrer Stellungnahme zur vorliegenden Frage in drei 
Gruppen teilen: in unbedingte Anhänger, in Gegner und in bedingte An⸗ 
hänger. Da nun der Kommiſſion Mitglieder angehörten, deren Urteil 
in Bankfragen nicht ausſchlaggebend zu ſein braucht, kann die Zahl der 
Stimmen nicht für und gegen die Neuerung ins Feld geführt werden. 
Sicher aber iſt, daß bei einer Abſtimmung — ſolche wurden nicht ge⸗ 
pflogen — die zur Beantwortung ſtehende Frage mit Mehrheit bejaht 
worden wäre, einer Mehrheit ſowohl der Zahl wie dem Gewichte der 
Stimmen nach. Von den unbedingten Anhängern betont Kaempf, ) daß 
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die kleinen Noten dem Goldbegehr an den Quartalsterminen entgegen⸗ 
wirkten. Rießer!) befürwortet deren Ausgabe „als eine Vorbereitung 
für Kriſen und ernſte Zeiten“. Mommſen) verſpricht ſich „eine 
weſentliche Verbeſſerung des Statuts unſerer Reichsbank“. Fiſchel) 
hält eine Vermehrung — allerdings ſoweit der Verkehr ſie erfordert — 
für notwendig, da die tatſächlichen Verhältniſſe uns den Luxus eines zu 
großen Goldumlaufes nicht geſtatten“. Stroell “)) ſieht in den kleinen 
Noten „das beſte Mittel zur Anzapfung der inneren deutſchen Goldminen 
und zur Herbeiſchaffung des Goldes an den Ort, wo es den größten 
Nutzeffekt bringt, nämlich zur Reichsbank“. Im ähnlichen Sinne äußern 
ſich verſchiedene andere Redner. Bemerkenswert ſind die Ausführungen 
von Leri3,?) der außer wegen der Gewöhnung des Publikums an die 
in ſchwierigen Zeiten unvermeidlichen kleinen Noten für deren Ausgabe 
eintritt, da ſie geeignet ſeien, die kleinen Schecks zurückzudrängen. Wie 
er ſelbſt geſteht, war er aus dem gleichen Grund früher ein Gegner der 
kleinen Noten.“) 

Als Gegner der Erweiterung der auf 300 Mill. Mk. feſtgeſetzten 
Ausgabegrenze ſind nur zwei (der Abg. Raab) und Frhr. v. Cetto?)) 
zu nennen, von denen einer eine Vermehrung der Silbermünzen fordert, 
während ein anderer (der Abg. v. Gamp e) ſeine Zuſtimmung vom Nach⸗ 
weis der Höhe des deutſchen Goldumlaufes ans, macht. 

Eine Mittelſtellung nehmen jene ein, die zwar gegen die Vermehrung 
der 20⸗Mk.⸗Noten ſich wenden, 50-Mk.⸗Noten aber als unangängig be⸗ 
trachten. Unter ihnen ſteht an erſter Stelle Adolph Wagner. Auch 
Adolph Wagner ſcheint ſeine urſprünglich ſtrengere Auffaſſung über die 
„kleinen Noten“ gemildert zu haben. Die Tatſache, daß der Reichsbank⸗ 
präſident Koch bei der Beratung der Banknovelle von 1906 ſich auf 
die Autorität Adolph Wagners für die Neuerung ſtützte, gab Ruppel !“) 
Veranlaſſung, bei letzterem über ſeine Stellungnahme hierzu anzufragen. 
„Ich reſümiere“ — heißt es in der Antwort Adolph Wagners —, 
„nur in Verbindung mit der Schaffung eines Bardeckungsſyſtems für die 
Reichsſilbermünzen, Einziehung der Reichskaſſenſcheine ſcheint mir die Aus⸗ 
gabe von Banknoten unter 100 Mk. gebilligt werden zu können, aber 
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auch hier beſſer nur von 50-Mk.⸗Noten, nicht von kleineren.“ Ruppel 
führt daher Wagner als Gegner auf. In der Bankunterſuchung hin⸗ 
gegen nimmt Wagner) einen abweichenden Standpunkt ein. „Ich hätte 
es für richtiger gehalten“ — ſagte er —, „wenn man im Jahre 1875 nicht 
ſo weit gegangen wäre, das Minimum für Banknoten auf 100 Mk. feſt⸗ 
zuſetzen, und man kann nach den gemachten Erfahrungen heute durch- 
aus mit Recht dazu gelangen, die Grenze auf 50 Mk. feſtzuſetzen“, 
und weiterhin „alles das, was ich ſage (gegen die kleinen Scheine), be⸗ 
zieht ſich nicht auf die 50-Mk.⸗Scheine, die wir getroſt ſo wie die 
100-Mk.⸗Scheine behandeln können.“ Noten unter 50 Mk. aber finden 
ſeine volle Billigung nicht. Sie drängten Gold aus dem Verkehr, Kon⸗ 
ſumentengeld wird zu Produzentengeld?) und zu Kapital, bei einer Panik 
laufen kleine Appoint am erſten Gefahr, unter Pari zu ſinken, und das 
beſtimmt den Redner, „davor zu warnen, daß wir dieſe kleinen Notenſtücke 
gar zu ſehr vermehren“. Eine geſetzliche Bindung ſei nicht erforderlich. 
Hervorragende Praktiker wie Schindel?) und Roland Lücke) ſchließen 
ſich Adolph Wagner an, der letztere fordert ſogar eine Limitierung 
der 20-Mk.⸗Noten. Von ſeiten der Handelskammern liegen ebenfalls zahl⸗ 
reiche Außerungen vor, die in der Mehrzahl, wenn auch ein Verkehrs⸗ 
bedürfnis verneinend, die Einführung kleiner Noten befürworten. In 
ähnlichem Sinne hat ſich auch der Deutſche Handelstag, Kommiſſion betr. 
Geld, Banken, Börſe, ausgejprochen.?) Auf die Stellungnahme der Handels⸗ 
kammern zu einer Erweiterung der Notenausgabebefugnis wird ſpäter 
hingewieſen werden. 


3. Die Bedeutung der Banknovelle von 1906. 
1. 


Die Frage der zweckmäßigſten Notenſtückelung iſt ſo alt wie die 
Banknote ſelbſt. Die älteren Banktheoretiker, ja ſchon Adam Smith, 
ziehen ſie in den Kreis ihrer Betrachtungen. Ihre Anſchauungen können 
aber für die Beurteilung der Notenſtückelung unſerer Tage um ſo weniger 
als beweiskräftig ins Feld geführt werden, wie dies Ruppel darzutun 
verſucht, als heute, von Amerika abgeſehen, das Zentralbankſyſtem überall 
Platz gegriffen hat und damit die Notenausgabe mehr ein Amt, denn ein 
Gewerbe geworden iſt. Desgleichen ſind Hinweiſe auf das Beiſpiel anderer 
Länder nur mit dem größten Vorbehalt aufzunehmen. Inſonderheit 
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beweiſt das engliſche Syſtem für Deutſchland nichts. In England iſt 
bekanntlich das Zahlungsweſen auf ſo grundſätzlich anderer Baſis auf⸗ 
gebaut, iſt die Stellung der Zentralbank und ſind ihre Befugniſſe hin⸗ 
ſichtlich der Notenausgabe ſo gänzlich abweichende von Deutſchland, daß 
trotz des oft gehörten Lobes der Engländer als Lehrmeiſter des Geld⸗ 
weſens die dort übliche 5. Notengrenze weder für noch gegen die „kleinen 
Noten“ in Deutſchland ſpricht. Nicht anders liegen die Dinge, was Frank⸗ 
reich betrifft, dem Lande der „Zertifikatnoten“, das in ſeiner Notenſtückelung 
bis auf 50, 25, 20 und 5 Fr. herabgeht. 

Die Beurteilung der „kleinen Noten“ muß daher vornehmlich aus⸗ 
gehen von der Zweckbeſtimmung der deutſchen Banknote (Reichsbanknote) 
und der Entwicklung, die das deutſche Notenbankweſen (die Reichsbank) 
genommen hat, ſoweit dieſe Entwicklung für die Notenſtückelung von Ein⸗ 
fluß iſt. 

Nach den Grundſätzen des deutſchen Bankgeſetzes iſt die Banknoten⸗ 
ausgabe in dreifacher Weiſe: durch Kontingentierung (Notenſteuer), Drittels⸗ 
deckung und Beſchränkung der Deckung der reſtlichen des Notenumlaufes 
auf Wechſel, eingeengt. Das entſcheidende Kennzeichen — und das betont 
zu haben iſt ein Verdienſt der neueren Bankliteratur — iſt weder die 
mechaniſche Notenbeſteuerung, die für die Notenausgabe in der Tat ohne 
Bedeutung iſt, auch nicht die Drittelsdeckung, deren Beziehung zur Noten⸗ 
ausgabe durch den Mangel einer Deckungsvorſchrift für Girogelder er- 
heblich abgeſchwächt wird, ſondern die Deckung durch den akzeptierten 
Warenwechſel. Dieſe Note iſt nach Bendixen „klaſſiſches Geld“, der, dieſes 
Prinzip übertreibend, ſogar von einem Recht auf Kredit, d. h. einem 
Recht auf Wechſeldiskontierung ſpricht, eine Forderung, die wohl ebenſo 
problematiſch bleiben wird wie z. B. das Recht auf Arbeit. 

Die Verbindung zwiſchen Wechſeldiskontierung und Notenausgabe 
bewirkt, daß die Note ihrer Zweckbeſtimmung, die Schwankungen zwiſchen 
Geldvorrat und Geldbedarf auszugleichen, erſt zugeführt wird. Dieſe 
Zweckbeſtimmung entſpricht der heute herrſchenden Lehre. Nach ihr bildet 
die Grundlage des Geldweſens die Währungsmünze. Der Bedarf einer 
Volkswirtſchaft an Währungsmünzen aber iſt keine feſte Größe, und darum 
tritt dieſen die Note ergänzend zur Seite, die nach der metalliſtiſchen Geld⸗ 
theorie ihren Wert von der Währungsmünze bezw. von deren Metall ab⸗ 
leitet. Demnach iſt es primär nicht Aufgabe der Note, Währungsmünze 
ſtändig zu erſetzen, ſondern die Menge an Umlaufsmitteln nur zeitweiſe 
zu vermehren. Dieſe zeitliche Begrenzung des jeweiligen Notenumlaufes 
iſt gewährleiſtet durch den Parallelismus zwiſchen Notenausgabe und 
Wechſeldiskontierung. Wird der Wechſel fällig, ſo gehen die Noten zurück 
zur Ausgabeſtelle, die Umlaufsmittel vermindern ſich. Dieſes Rückſtrömungs⸗ 
prinzip iſt für die untere Notengrenze das Beſtimmende; denn die Rück⸗ 
ſtrömung wird am ſicherſten bewirkt, wenn die Noten wegen der Größe 
ihrer Beträge vom Verkehr abgeſtoßen werden, ſobald er ihrer nicht mehr 
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bedarf. Je geringer aber die untere Notengrenze lautet, deſto mehr ift 
die Möglichkeit gegeben, daß an Stelle der Noten Währungsgeld zur Bank 
zurückkommt, weil bekanntermaßen die kleinen Noten ſich weiter entfernen 
von den Kreiſen, in denen die Wechſel geſchaffen und alsdann eingelöſt 
werden. Die Rückſtrömung von Währungsmünzen an Stelle von Noten 
wäre unbedenklich, wenn jede umlaufende Note durch einen gleichlautenden 
Betrag an Währungsgeld gedeckt, wenn ſie nach Helfferich eine reine 
Zertifikatnote wäre. Das iſt bekanntlich nicht der Fall und ſteht im 
direkten Gegenſatz zu der der Note zugewieſenen Aufgabe, dem Geldweſen 
die notwendige Elaſtizität zu verleihen. Da nun im Gegenteil nach dem 
Grundſatz der Drittelsdeckung jede Währungsmünze die Baſis für den 
dreifachen Betrag an auszugebenden Noten bildet, ſo bedeutet eine Rück⸗ 
ſtrömung von Währungsmünze anſtatt Noten eine Stärkung der Aktions⸗ 
kraft der Bank und gleichzeitig eine Schwächung des Umlaufes an Währungs⸗ 
münze. Auf dieſe Weiſe wird die Bank nicht nur der Notwendigkeit 
enthoben, Gold von außen her zu beſchaffen, ſie wird auch in ihrer 
Diskontpolitik beeinflußt, da ſich das Deckungsverhältnis auf Koſten des 
Umlaufes verbeſſert. 


Damit iſt die Ausgabe kleiner Noten geeignet, dem Zahlungsverkehr 
allmählich die Währungsmünze zu entziehen und die metallene Unterlage 
zu verkürzen, oder wenigſtens der weiteren Vermehrung an Währungs⸗ 
geld Einhalt zu tun. Die reſtliche Entſcheidung darüber, ob ein ſolches 
Vorgehen ſich empfiehlt, hieße die ganze Frage des Geldwertproblems 
aufzurollen. Wer die Geldwerteinheit hiſtoriſch definiert (Chartaltheorie), 
wird gegen eine Herabminderung der unteren Notengrenze und der Er- 
ſetzung der Goldmünzen durch Noten nichts einzuwenden haben. Die 
Metalliſten aber können, ohne ihren eigenen Grundſätzen untreu zu werden, 
nicht abgehen von der Forderung, der Währungsmünze ein weites Um⸗ 
laufsfeld zu ſichern, die Noten aber darauf zu beſchränken, den Währungs⸗ 
münzen nur ergänzend zur Seite zu treten. Aus Gründen der praktiſchen 
Bankpolitik verdient die letztere Anſchauung den Vorzug, um ſo mehr als 
die heutige Geldverfaſſung getragen iſt von den Grundſätzen, wie ſie die 
metalliſtiſche Theorie vom Gelde vertritt. Dabei ſoll nicht verkannt werden, 
daß die Knappſche Lehre in ihrem Endergebnis mehr befriedigt als die 
Theorie, die in Adolph Wagner einen ihrer vornehmſten Vertreter 
ſieht. Wer aber würde es heute wagen, in der Einrichtung des Geld— 
weſens ſich ausſchließlich von Geſichtspunkten leiten zu laſſen, die in den 
Rahmen dieſer Lehre vom Gelde paſſen? 1 Probe aufs Exempel iſt 
noch nicht gemacht worden.“) 
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II. 


War nun bisher rein abſtrakt von der währungspolitiſchen Bedeutung 
der Banknovelle von 1906 die Rede, ſo wird nunmehr zu unterſuchen 
ſein, welche Wirkung dieſe Neuerung bislang ausgelöſt hat. Damit iſt 
alsdann erſt recht die Unterlage geſchaffen für deren Beurteilung. Vorher 
aber erſcheint es geboten, die Frage zu beleuchten, wo nach Maßgabe der 
deutſchen Geldverfaſſung die untere Notengrenze liegt, wovon früher 
wiederholt gehandelt wurde. Man hat in der Regel ſeit Erlaß der Bank⸗ 
novelle von 1906 die unter 100 Mk. liegenden Noten ohne weiteres als 
kleine Noten bezeichnet und betont, daß die Einführung der 100-ME.-Örenze 
auf einem „Prinzip“ beruhe.) Demgegenüber iſt darauf hinzuweiſen, daß 
die Feſtſetzung der auszugebenden Noten auf einen Betrag von mindeſtens 
100 Mk. ſich weniger aus einem theoretiſchen Prinzip heraus erklärt als 
vielmehr aus einer Reaktion gegen den Umlauf der kleinen Scheine. 

Nach Soetbeer (Deutſche Münz⸗ und Bankverfaſſung, Erlangen 
1883, S. 231) waren am 31. 12. 1874 bei einem Geſamtumlauf von 
1325, 4 Mill. Mk. 

19,4% Noten unter 50 Mk. 
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im Verkehr. Allerdings war ihr Umlauf auch durch die Unbequemlich⸗ 
keit des Silbergeldes für größere Zahlungen verurſacht. Der Übergang 
zur Goldwährung hatte dieſe Urſache beſeitigt, und daher war es folge⸗ 
richtig, wenn der Reichstag, deſſen führenden Männern bekanntlich ein 
Hauptverdienſt an der Geldreform der 70 er Jahre zukommt, dem Münz⸗ 
geſetz von 1873 den heiß umſtrittenen Art. 18 anfügte, der v. 1. 1. 1876 
ab die Ausgabe von Noten unter 100 Mk. verbot. Dadurch ſollte nicht 
nur für die neuen Goldmünzen Platz geſchaffen, ſondern insbeſondere den 
Notenbanken, die bisher von der Ausgabe kleiner Scheine geradezu gelebt 
hatten, ein Teil ihrer Exiſtenzgrundlage entzogen werden. Welche Ge⸗ 
ſtaltung das deutſche Banknotenweſen erfahren würde, ſtand bei der Ver⸗ 
abſchiedung des Münzgeſetzes noch in keiner Weiſe feſt. Der Art. 18 war 
alſo lediglich eine die Reform des Notenbankweſens vorbereitende Maßnahme, 
ebenſo wie das Geſetz betr. die Ausgabe von Banknoten v. 21. 12. 1874, 
die dritte Verlängerung des Banknotenſperrgeſetzes, das die Zurückziehung der 
Noten bis zu 50 Mk. für längſtens 1. 7. 1875 forderte. A. Wagner 
iſt bereits damals gegen die „übereilte Beſtimmung des Art. 18 
Münz.“ aufgetreten. In ſeinem Syſtem der Zettelbankpolitik, “) bei 


) Dr. Arendt S. 34; ebenſo Hartung, Inkonſequenzen, in Zeitſchr. f. 
Handelsw. u. Handelspraxis 1911: „Es waltet gar fein Zweifel darüber ob, daß 
die Männer, auf deren Einfluß der Banknotenabſchnitte nach unten auf 100 Mk. 
zurückzuführen iſt, in der hasen niedrigerer Stücke einen Bruch mit dem Syſtem 
erblicken würden“. S. 217. 

) Freiburg 1873. 
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deſſen Abfaſſung die Wahl des deutſchen Münzfußes noch nicht feſtſtand, 
bezeichnet er bei Annahme des 20⸗ oder 25⸗Fr.⸗Stückes als Hauptgoldſtück 
als kleinſte Note eine ſolche zu 40 bezw. 50 Fr. Und ebenſo iſt er 
verſchiedentlich ſpäterhin für Herabſetzung der Untergrenze auf 50 Mk. 
eingetreten. 

Nun hat allerdings das Bankgeſetz die untere Grenze von 100 Mk. 
beibehalten, wenngleich damals „wegen Herabſetzung des Minimumbetrages 
von 100 auf 50 Mk. vereinzelte Wünſche geäußert wurden“ (Soetbeer). 
Es lag auch nahe, dieſe nun einmal feſtgelegte Grenze nicht herab⸗ 
zuſchrauben, eben deshalb, weil die Verhältniſſe, unter deren Eindruck 
der Art. 18 geſchaffen wurde, ſich nicht geändert hatten. Im Gegenteil, 
die 100⸗Mk.⸗Grenze kam der dem Bankgeſetz eigenen Tendenz, die privaten 
Notenbanken allmählich zur Aufgabe ihrer Emiſſionsbefugnis zu veranlaſſen, 
entgegen, davon ganz abgeſehen, daß das vor dem Bankgeſetz verabſchiedete 
Reichskaſſenſcheingeſetz den Betrag von 50 Mk. für Papierſcheine ſchon 
beſetzt hatte. 

Die tatſächlichen Umſtände, nicht theoretiſche Erwägungen haben alſo 
zur 100⸗Mk.⸗Grenze geführt. Die Einrichtungen des Geldweſens beruhen 
aber nicht auf unabänderlichen Geſetzen. Seit dem Erlaß des Bankweſens 
hat ſich das Notenbankweſen Deutſchlands völlig verändert und wird heute 
nicht mehr durch eine Vielheit von 33 Inſtituten, ſondern durch eine über⸗ 
ragende Zentralbank verkörpert. Daher können Einrichtungen von damals 
lediglich auf Grund ihres hiſtoriſchen Werdens für heute nicht ohne 
weiteres volle Gültigkeit beanſpruchen. Die untere Notengrenze muß des⸗ 
halb aus den jetzigen Verhältniſſen heraus beſtimmt werden. 

Die Banknovelle von 1906 beſchränkt ſich auf die Reichsbanknoten. 
Dieſe Tatſache zu betonen, iſt notwendig; denn damit entfallen jene Gründe, 
die früher gegen die kleinen Noten der Noteninſtitute geltend gemacht 
wurden, Gründe hinſichtlich der Sicherheit, der maſſenhaften Einreichung 
kleiner Noten bei Kriſen und auch der im Erwerbsintereſſe ausgebeuteten 
Notenemiſſion. Jetzt handelt es ſich nur um die im erſten Teil dieſes 
Abſchnitts entwickelten Kriterien: Die große Note ergänzt die Währungs⸗ 
münze, die kleine Note verdrängt dieſe. Daß dieſe Grenze gerade bei 
100 Mk. liegen muß, entbehrt der Begründung. Hätte das Deutſche Reich 
als Grundmünze nicht den dritten Teil des Talers, die Mark, ſondern, 
wie vielfach vorgeſchlagen, den Franken angenommen, ſo wäre analog der 
niedrigſte Notenabſchnitt auf 100 Fr. gleich 80 Mk. geſtellt worden. 
Eine zahlenmäßig genaue Beſtimmung der Grenze iſt wie in der ganzen 
Einrichtung des Geldweſens auch hier unmöglich. Nach den oben auf- 
geſtellten Grundſätzen muß der kleinſte Notenabſchnitt in ſeinem Wertbetrag 
jedenfalls höher ſein als die größte Währungsmünze. Unter dieſem 
Geſichtspunkt betrachtet, kann die Reichsbanknote zu 50 Mk. nicht als 
eine „kleine Note“ bezeichnet werden. Man wird daher mit Ad. Wagner 
die ſeit der Banknovelle von 1906 erörterte Frage der „kleinen Noten“ 
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beſchränken müſſen auf die 20⸗Mk.⸗Note. Für ſie trifft allerdings alles 
das zu, was früher gegen die kleine Note ausgeführt wurde. 


III. 


| Die Ermäßigung der Notengrenze liegt überhaupt in der Richtung 
der von der Reichsbank hinſichtlich ihrer Notenſtückelung befolgten Politik. 
Bekanntlich beſtimmt § 3 Bank., daß Noten in Beträgen von 
100, 200, 500 und 1000 Mk. oder von einem Vielfachen von 1000 Mk. 
ausgefertigt werden dürfen. Die Reichsbank hat nun lediglich Noten 
zu 100 und 1000 Mk. ausgegeben, Noten zu 500 Mk. von der 
Preußiſchen Bank übernommen ebenſo wie die Talernoten ihrer Vor⸗ 
gängerin, deren Betrag aber ſo gering iſt, daß er außer Anſatz bleiben 
kann. Eine Betrachtung der prozentualen Anteile der einzelnen Abſchnitte 
am Geſamtumlauf zeigt nun, daß die 100⸗Mk.⸗Noten auf Koſten der 
übrigen Abſchnitte ſich erheblich vermehrt haben. Hierüber unterrichtet 
folgende Tabelle !): 


Ende Geſamt. | 21000 | 4 500 2 100 80 3 20 
umlauf 9% % 9% 0% 9% 
236 | 
1880 185 53,9 
1890 11023 | 330 1.7 65,1 
1900 14099 | 27,1 002 | 728 
1905 16567 | 25.6 8 74,4 
1906 1759| 23 2 72,7 30 2,0 
1907 1859 17,7 in 66,9 74 8.0 
1908 19754 | 194 5 66,2 70 74 
1909 20715 | 18,7 5 67,7 68 6,8 
1910 20728 | 179 = 68,8 6,9 64 
1911 22505 | 167 Br 67,0 716 87 
1902 95194 | 155 — 1 8 806 12,8 


Aus der vorſtehenden Überſicht geht deutlich hervor, daß die Ab⸗ 
ſchnitte über 100 Mk. fortlaufend ſich vermindern. Die durch die Be⸗ 
ſeitigung der alten 500⸗Mk.⸗Noten freiwerdende Quote iſt ausſchließlich 
den 100⸗Mk.⸗Noten zugute gekommen. Daß es ſich hier um ein plan⸗ 
mäßiges Vorgehen der Bank handelt, tritt klar in die Erſcheinung. Über 
die Gründe, die zu dieſer Maßnahme führen, liegen Außerungen der 
Bankleitung nicht vor, wie auch die Literatur zu dieſem Vorgang m. W. 
noch nicht Stellung genommen hat. In der Entwicklung des Wechſel⸗ 
geſchäftes, das für die Verwendung der Noten in erſter Linie in Betracht 


1) Die Zahlen der Jahre 1876 mit 1910 find aus der Tab. 17 des Die 
Reichsbank 1876— 1910 a. a. O. entnommen, diejenigen für 1911 und 1912 aus 
den Verwaltungsberichten für dieſe Jahre errechnet. 
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kommt, ſind zahlenmäßige Belege für die Notwendigkeit, die Ausgabe von 
100⸗Mk.⸗Noten in dem geſchehenen Maß zu bevorzugen, nicht zu erkennen. 
Vielmehr hat die Durchſchnittsgröße ſämtlicher angekaufter Wechſel ſich 
ſeit der Gründung der Bank, wenn auch in Schwankungen, in aufſteigender 
Kurve bewegt. Man wird jedoch nicht fehlgehen in der Annahme, daß 
der Bereich der 1000-Mk.⸗Noten ſich vor allem durch den Abrechnungs⸗ 
und Giroverkehr weſentlich verengt hat, ſo daß dieſe großen Abſchnitte ſich 
nicht mehr lange im Verkehre halten können. Und hierin findet das Miß⸗ 
verhältnis zwiſchen dem Steigen der Wechſeldurchſchnittsgröße einerſeits und 
der Abnahme der großen Notenſtücke andererſeits ſeine hinreichende Erklärung. 

Indem die Tabelle aber die laufende Vermehrung des bis 1905 ge- 
ſetzlich niederſten Notenabſchnittes aufweiſt, zeigt ſie, daß die Herabſetzung 
der unterſten Notengrenze gewiſſermaßen ein Glied in der Kette der Ent⸗ 
wicklung der Stückelung des deutſchen Notenumlaufes bildet. Aus dieſem 
Grunde iſt ſie für die Beurteilung der Tragweite der Banknovelle von 
1906 von Belang. 


IV. 


Die Einführung der 50- und 20-Mk.⸗Noten hat die Struktur der 
Reichsbanknoten erneut ſtark verändert, ſtärker als wohl bei Verabſchiedung 
des Geſetzes von 1906 vorauszuſehen war. Die Abnahme der 1000-ME.- 
Noten bis 1912 auf 15,5% des Geſamtumlaufes, während gleichzeitig 
die Noten zu 50 und 20 Mk. 21,4% desſelben ausmachen, iſt der beſte 
Beweis dafür. Die Abnahme der 100-Mk.⸗Noten ungefähr in dem Maße, 
in welchem die Scheine zu 50 Mk. dem Verkehr übergeben wurden, zeigt, 
daß letztere vielfach die erſteren erſetzt haben. Die auffallendſte Erſcheinung 
iſt die hohe Quote der 20-Mk.⸗Noten, die Ende 1912 ¼ des Geſamt⸗ 
umlaufes betragen. Wenn nun im erſten Teil dieſes Abſchnittes ausgeführt 
wurde, daß zwiſchen großen und kleinen Noten ein prinzipieller Unter⸗ 
ſchied obwaltet, daß die kleine Note auf Koſten des freien Verkehrs Gold 
zur Bank ſchafft und damit die Notendeckung künſtlich verbeſſert, ſo wird 
an Hand der ſeitherigen Entwicklung des Notenumlaufes zu zeigen ſein, 
welche Wirkungen für die Beurteilung des Bankſtatus aus dieſer Tatſache 
entſtehen. Es hat nun freilich an Stimmen nicht gefehlt, die die hier 
behauptete Stärkung des Goldvorrats in Abrede ſtellten. So jagt Lexis, “) 
daß die kleinen Noten „wie zu erwarten war, auf den Goldvorrat der 
Bank keinerlei Einfluß ausgeübt haben“. Im ähnlichen Sinne hat Adolph 
Wagner auf die Mitteilung des Reichsbankpräſidenten, daß die kleinen 
Noten etwa 80 Mill. Mk. Gold im Jahre 1907 der Bank zugeführt 
hätten, erwidert, daß er die bisherigen Erfahrungen „nicht für genügend 
beweiskräftig“?) anſehen möchte. Demgegenüber ſtehen die ſeither oft 

) Die Erneuerung des Privilegiums der Reichsbank, im Bankarchiv 1906/07 


S. 311. 
2) Bankenquete 1908 a. a. O. S. 243, 
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wiederholten Behauptungen der Reichsbankleiter und ebenſo die Tatſache, 
daß in den letzten Jahren bei Gehaltszahlungen fortgeſetzt kleine Scheine 
in den Verkehr gepumpt wurden. Dieſe Zahlungen, inſonderheit an den 
Quartalsterminen, hätten zweifellos Gold abjorbiert.!) Nachdem ſeitens 
der Reichsbank Verſuche über die Laufzeit der einzelnen Notenabſchnitte 
bislang nicht gemacht oder wenigſtens Angaben hierüber nicht veröffent⸗ 
licht worden ſind, muß zum Beweiſe für die geldverdrängende Wirkung 
der kleineren gegenüber den großen Abſchnitten auf eine Statiſtik ver⸗ 
wieſen werden, die Landmann?) für die Schweizer Nationalbank gibt: 


Notenabſchnitt Laufzeit 
1000 Fr. 39 Tage 
990 „ , 
100 „ 180 „ 
50 294 


15 77 


| Dieſe Erfahrungen rechtfertigen die nachſtehend aufgeſtellten Be⸗ 
rechnungen: 


Tabelle 1. 
Alles in Millionen Mark. 


Barvorrat nach Geſamtnoten⸗ Deckung Noten zu Noten zu 
89 BG. umlauf % 50 u. 20 Mk. 20 Mk. 


1 2 3 4 5 
31. Dezbr. 
1907 787,1 1885,9 41,7 290,4 151,2 
30. Septbr. 
1911 1041,2 2295,2 45,36 346,4 182,6 
31. Dezbr. 
1912 1065,5 2519,4 42,28 538,9 | 323,2 


Tabelle 2. 
Alles in Millionen Mark. | 
Nach Abzug der Noten zu 50 und 20 Mk. (Tab. 1 Sp. 4). 


Barvorrat nach Geſamtnoten⸗ Deckung 
89 BG. umlauf % 
31. Dezbr. 
1907 496,7 1595,5 31,14 
30. Septbr. 
1911 694,8 1948,8 35,65 
30. Dezbr. 
1912 526,6 1980,5 26,59 


) v. Lumm, Diskontpolitik, im Bankarchiv 11. 138579 S. 150. 
2) Syſtem der Diskontpolitik, Leipzig 1900, S. 1 
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Tabelle 3. 
Alles in Millionen Mark. 
Nach Abzug der Noten zu 20 Mk. (Tab. 1 Sp. 5). 


Barvorrat nach Geſamtnoten⸗ Deckung 
89 BG. 


umlauf 9% 
31. Dezbr. 
1907 635,9 1734,7 36,66 
30. Septbr. 
1911 858,6 2112,6 40,64 
31. Dezbr. 
1912 742,3 2196,2 33,80 


Die vorſtehenden Tabellen unterſuchen die Notenſtückelung und die 
Deckungsverhältniſſe an den ſchwerſten Terminen“) der letzten Jahre. Der 
Status v. 31. 12. 1907 ſtand bekanntlich unter dem Eindruck der 
großen amerikaniſchen Goldentziehungen, und gerade auf dieſen Termin 
hat der Bankpräſident bei Empfehlung der kleinen Noten am Reichstag 
Bezug genommen. Im September 1911 trat zufolge der Zurückziehung 
ausländiſcher Guthaben eine ungewöhnliche Anſpannung des Geldmarktes 
ein (Marokkokriſis). Am 31. 12. 1912 endlich erreichte unter der Be⸗ 
unruhigung der politiſchen Lage durch die Balkanwirren die Notenausgabe 
ihren höchſten Stand ſeit Beſtehen der Bank. 

Die Tabelle 1 zeigt den jeweiligen Barvorrat, den Geſamtnotenumlauf, 
das Deckungsverhältnis, die Quote an 50- und 20⸗Mk.⸗Noten zuſammen 
und jene der 20⸗Mk.⸗Noten allein. Dabei iſt das Deckungsverhältnis be⸗ 
rechnet auf Grund des Barvorrates nach § 9 BG., während die Drittels⸗ 
deckung (nach $ 17) wegen des Wegfalls der „Noten anderer Banken“ 
eine geringere iſt. Die Differenz beträgt an den drei Terminen 0,4% 
und fällt daher nicht ins Gewicht. 

In den Tabellen 2 und 3 iſt von der Erwägung ausgegangen, 
welche für die Befürworter der Ausgabe kleiner Noten maßgebend iſt, 
nämlich der, daß die kleinen Noten Gold im Verkehr erſetzen und jener 
Zuſtand errechnet, der ohne dieſe Neuerung an den betreffenden Zeitpunkten 
geherrſcht hätte. Zu dieſem Behufe iſt der Notenumlauf gekürzt um den 
Betrag der Noten zu 50 und 20 Mk. (Tabelle 2) bezw. jener der zu 
20 Mk. (Tabelle 3) und naturgemäß der Barvorrat um dieſelbe Summe 
vermindert. Das Ergebnis für die alſo entſtehenden Deckungsprozente iſt 
überraſchend genug. Nach der Tabelle 2 wäre ohne die kleinen Noten 
die geſetzliche Deckung zweimal unterſchritten worden. Nun darf freilich 
nicht überſehen werden, daß ein Teil der Noten zu 50 Mk. ſolche zu 100 Mk. 


) Frankf. Ztg. a. a. O. 


erſetzt hat. Ziffermäßige Belege hierfür gibt es allerdings nicht. Für die 
20⸗Mk.⸗Noten kann aber mit größerem Rechte in Anſpruch genommen 
werden, daß ſie reſtlos an die Stelle von Gold getreten ſind. Steht das 
feſt, dann iſt es Tatſache, daß ohne ſie am Jahresende 1912 die Lage 
der Zentralbank eine ungewöhnlich kritiſche geworden wäre. Damit iſt 
gleichzeitig erwieſen, daß das unſcheinbare Geſetz von 1906 die bedeutſamſte 
Maßnahme auf das Gebiet der deutſchen Geldgeſetzgebung ſeit den 70 er 
Jahren war, ob eine glückliche, iſt eine andere Frage. 

Daneben bringt die Tabelle auch zum Ausdruck, daß die Grenze 
von 300 Mill. Mk., die laut Zuſage des Reichskanzlers für die Emiſſion 
der „kleinen Noten“ eingehalten werden ſollte, wiederholt überſchritten 
wurde. In den Jahren 1907 —1910 blieb die Ausgabe v. 31. 12. 1907 
mit 290,4 Mill. Mk. die höchſte. Am 30. 9. 1911 betrug die Über⸗ 
ſchreitung 46,4 Mill. Mk., Ende 1911 67,0 Mill. Mk., um bis Ende 
1912 auf die Summe von 238,9 Mill. Mk. zu ſteigen. An dieſem Termin 
überſtieg die umlaufende Menge der 20⸗Mk.⸗Noten allein den fixierten 
Höchſtbetrag um 23,2 Mill. Mk., wie denn überhaupt die kleinſten Ab⸗ 
ſchnitte die größte Vermehrung erfahren haben. Wenn demnach die Reichs⸗ 
bank jetzt um eine vermehrte Ausgabe einkommt, ſo liegt darin keinesfalls 
eine Neuerung, ſondern eher ein Erſuchen um nachträgliche Genehmigung 
der ſeitherigen Überjchreitungen. Dieſe Erweiterung der Ausgabebefugnis 
— oder auch ihre Ablehnung — muß nach der ſeitherigen Entwicklung, 
die die kleinen Noten genommen haben, von ganz anderen Geſichtspunkten 
getragen ſein. An ein Verkehrsbedürfnis nach 323,2 Mill. Mk. 20 Mk.⸗ 
Noten ſamt 120 Mill. Mk. Reichskaſſenſcheinen, alſo pro Kopf mehr wie 
7 Mk., wird heute niemand glauben. Und wenn mit Rückſicht auf Kriſen 
das Publikum lediglich an kleine Scheine gewöhnt werden ſoll und des⸗ 
halb eine vermehrte Ausgabe ſich empfiehlt, ſo iſt die logiſche Folge hier⸗ 
von nicht, daß dieſe kleinen Noten zur Aufbeſſerung des Bankſtatuts ver⸗ 
wendet werden. Dieſer Zweck wird genau ebenſo erreicht, wenn für jede 
ausgegebene 20⸗Mk.⸗Note ein gleicher Betrag in Gold ausſchließlich zu deren 
Deckung in der Bank bereitliegt. Dieſe Erwägungen führen ohne weiteres 
dazu, zu dem Geſetz und ſeiner geforderten Erweiterung Stellung zu nehmen. 
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Die getroffene Regelung, daß die Menge der zu emittierenden kleinen 
Noten nur auf Grund einer Vereinbarung zwiſchen Regierung (Reichs⸗ 
bankdirektorium) und Reichstagskommiſſion beruht, daß aber das Geſetz 
ſelbſt eine Blankovollmacht erteilt, widerſtreitet dem Geiſt der deutſchen 
Geldgeſetzgebung. Entweder unterbleibt eine feſte Begrenzung, und dann 
iſt dieſe Frage bedeutſam genug, um in ihrer vollen Tragweite diskutiert 
zu werden, oder es tritt eine Kontingentierung ein. Angeſichts des Eifers, 
den die Währungspolitiker des Deutſchen Reichstages bei der Schaffung 
neuer Silberſcheidemünzen und der Geſtaltung der Prägebilder entfaltet 
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haben, angeſichts der üblichen Erörterungen bei der Feſtſtellung des ſteuer⸗ 
freien Notenkontingents iſt das paſſive Verhalten in dieſer ungleich wich⸗ 
tigeren Angelegenheit verwunderlich. 

Zugegeben, daß die Einführung der 50⸗Mk.⸗Noten durch die Ent⸗ 
wicklung des Wechſelverkehrs und die Steigerung der Preiſe und Löhne, 
zu deren Begleichung höhere Wertzeichen notwendig ſind, gerechtfertigt 
wird, die 20⸗Mk.⸗Noten finden ihre Erklärung nur in dem Beſtreben, 
Gold aus dem Verkehr zu locken. Wozu führt das? Die Wirkungen 
betreffen erſtens die Reichsbank ſelbſt unmittelbar, zweitens die geſamte 
Volkswirtſchaft und hier die Reichsbank mittelbar. 

Es iſt richtig, daß die Diskontpolitik der Zentralbank von einer Reihe 
von Umſtänden abhängig iſt. Soviel über die Diskontpolitik ſeither ge⸗ 
ſchrieben wurde, ein Syſtem all dieſer Maßnahmen iſt noch nicht ent⸗ 
wickelt worden. Das leitende Motiv der Diskontpolitik iſt aber in erſter 
Linie die Inanſpruchnahme der Bank, alſo die Entfaltung des Noten⸗ 
umlaufes auf der einen, diejenige des Barvorrates auf der anderen Seite, 
mit einem Wort, das Deckungsverhältnis. Die Erſetzung des ſeither im 
Verkehr umlaufenden Goldes durch Noten verurſacht notwendig eine Er⸗ 
höhung des Barvorrates und ſtellt damit neue Mittel zur vermehrten 
Wechſeldiskontierung zur Verfügung. Während ohne dieſes Zurückgreifen 
auf den Geldverkehr die Zentralbank zur Aufrechterhaltung der Deckungs⸗ 
vorſchriften gezwungen wäre, reſtriktive Schritte zu tun, durch die Steige⸗ 
rung der Diskontrate eindämmend zu wirken, kann ſie eben durch das 
Mittel der kleinen Noten ſelbſt bei größter Anſpannung einen vergleichs⸗ 
weiſen niederen Diskontſatz halten. Ein Satz von 6% am 31. 12. 1912 
wäre wohl unmöglich geweſen, wenn — ohne die 20-ME.-Noten — die 
Bardeckung 33,8 %% betragen hätte, von der Bardeckung von 25,59% 
— ohne Noten zu 50 und 20 Mk. — ganz abgeſehen. 

Die hohen Barbeſtände wirken aber noch mehr nach außen, da aus 
dem Reichsbankausweis die Notenſtückelung nicht erſichtlich iſt. Dieſes 
Moment führt auf die Beſprechung der Bedeutung der kleinen Noten 
auf die Volkswirtſchaft. Der Reichsbankausweis ſoll ein Warnungsſignal 
ſein. Gewiß! Hohe Barbeſtände zeugen für die Flüſſigkeit des Geldmarktes 
und täuſchen daher, wenn ſie künſtlich gebildet würden, über den wahren 
Stand der Dinge hinweg. Die der Reichsbank auf die geſchilderte Weiſe 
zuſtrömenden Mittel werden auf dem Wege der Wechſeldiskontierung der 
Volkswirtſchaft wieder zugeführt. So wird, wie Adolph Wagner es 
treffend gezeichnet hat, aus Konſumenten-Produzentengeld mit der weiteren 
Folge, daß aus z. B. 20 Mk. Gold 60 Mk. Banknoten werden. Die 
metallene Baſis des Geldverkehrs muß in dieſer Form fortgeſetzt ſich ver⸗ 
engern, noch mehr, es entſteht flüſſiges Kapital lediglich auf Grundlage 
eines Geſetzesparagraphen, eben der Vorſchrift über die Drittelsdeckung.“) 


) W. Lexis, Die Bankenquete und die Depoſitenfrage, in Conrads J. 1910S. 577. 
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Gelegentlich der Beratung der Frage IV der Bankenquete über das Depo⸗ 
ſitenweſen iſt in der Literatur der Preſſe über die mangelnde Liquidität 
der Banken Klage geführt worden. Unter dem Druck der Reichsbank und 
um geſetzgeberiſchem Eingreifen vorzubeugen, haben die Großbanken und 
zahlreiche Mittelbanken ſich veranlaßt geſehen, Zweimonatsbilanzen zu ver⸗ 
öffentlichen und ein klares Bilanzſchema zu benutzen. Inzwiſchen iſt das 
Verhältnis zwiſchen Kaſſa und fremdem Gelde ſämtlicher deutſcher Kredit⸗ 
banken laufend ſchlechter geworden, das nationale Betriebskapital hat ſich 
vermindert.!) Um jo lauter ertönt der Ruf nach einer ſtarken Reichsbank, 
„der Liquiditätsgarantin der deutſchen Volkswirtſchaft“. Und die Reichs⸗ 
bank? Sie beraubt durch vermehrte Schaffung von kleinen Noten die 
Volkswirtſchaft ihrer Barreſerve, um damit die Bankwelt der Notwendigkeit 
zu entheben, ihrerſeits ſich flüſſiger zu halten. Die an ſich begrüßens⸗ 
werten Beſtrebungen, den bargeldloſen Zahlungsverkehr zu fördern, führen 
den Banken ohnehin Gelder zu, die ſich ſonſt frei bewegen würden. Sie 
hindern wenigſtens, daß der Verkehr mehr Geld feſthält, als dies ſonſt der 
Fall wäre. Um ſo weniger beſteht ein Anlaß, durch ein neues Mittel, wie 
es die ſchrankenloſe Herabſetzung der unteren Notengrenze auf 20 Mk. iſt, 
dieſe einzige Reſerve abzuzapfen. Die Ausgabe von 20⸗Mk.⸗Noten iſt genau 
das Gegenteil von dem, was bei Einberufung der Bankenquete gefordert 
wurde: Verſtärkung der Liquidität. Dieſe Verſtärkung wäre nur gegeben, 
wenn mit der Ausgabe kleiner Noten das Deckungsverhältnis ein ungleich 
höheres wäre wie vorher. 

Wenn jetzt ſchon dieſe Reſerve feſtgelegt wird, wohin ſoll dann ge⸗ 
griffen werden, wenn in Kriegszeiten bare Mittel gebieteriſch gefordert 
werden? 

Nach den angeſtellten Betrachtungen kann die Stellungnahme zur 
Banknovelle von 1906 nicht zweifelhaft ſein. Sie geht dahin, die untere 
Notengrenze auf 50 Mk. herabzuſetzen, für die Noten zu 20 Mk. aber eine 
feſte Begrenzung oder eine höhere Deckung zu fordern. In letzterem Falle 
iſt zudem die Bekanntgabe der Notenſtückelung zum mindeſten an den 
Quartalsterminen eine unerläßliche Vorbedingung für die Beurteilung des 
Bankſtatuts. | 


4, Die weitere Stellungnahme zur Ausgabe „Heiner Noten“. 


Die am Schluſſe des vorigen Abſchnittes aufgeſtellte Forderung hat 
freilich wenig Ausſicht auf Verwirklichung. In der Budgetkommiſſion des 
Reichstages iſt nach Zeitungsmeldungen eine Anregung nach vermehrter 
Ausgabe kleiner Noten ergangen. Inſonderheit aber hat der IV. Allgemeine 
Deutſche Bankiertag (Verhandlungen, Berlin 1912, S. 48f.) eine Reſolution 


1) N. Hanſen, Das Problem der Liquidität im deutſchen Kreditbankweſen, 
Stuttgart 1910. 
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angenommen, nach welcher „zur Beſeitigung oder wenigſtens zur Abminde⸗ 
rung der zutage getretenen Mißſtände“ (der Reichsbank) unter den Mitteln 
zur Erhöhung des Goldbeſtandes der Reichsbank die Heranziehung von 
Gold aus der reichlich mit Gold geſättigten inneren Zirkulation, ins⸗ 
beſondere im Wege der vermehrten Ausgabe der kleinen Noten von 20 
und 50 Mk. empfohlen wird. Ein tieferes Eingehen auf dieſe Frage iſt 
aus dem Verhandlungsprotokoll nicht zu erſehen. Am vorſichtigſten urteilt 
der erſte Referent Helfferich: „Wir können 300 Mill. Mk. und mehr 
aus dem Verkehr in die Bank hinüberleiten, ohne die Goldreſerven der 
freien Zirkulation nennenswert zu beeinträchtigen“. Nach Meinung des 
zweiten Referenten ergibt ſich die Höchſtgrenze von ſelbſt, „wenn nicht die 
Verbreitung der kleinen Noten zwangsweiſe vorgenommen werden ſoll“. 
Dabei wird völlig überſehen, daß das vorgeſchützte Verkehrsbedürfnis ohne 
Mühe erzeugt werden kann. Daß dies möglich iſt, geht klar hervor aus 
den Ausführungen des dritten Referenten, der betont, daß die kleinen 
Scheine benutzt werden können „für alle Zahlungen, bei denen uns das Ge⸗ 
fallen oder Mißfallen des Empfängers gleichgültig ſein kann“. Dieſes 
Moment dürfte für die meiſten Zahlungen — Abhebungen von Bankkonten 
unter Umſtänden ausgenommen — zutreffen. 

Die Reſolution des Bankiertages iſt richtig von einer angeſehenen 
Handelszeitung “) gekennzeichnet worden, die wörtlich jagt: 

„Die Empfehlung des Bankiertages kann dabei für Regierung 
und Reichstag keine ausreichende Entlaſtung ſein. Die Banken 
haben das größte Intereſſe daran, daß die Reichsbank die von 
ihr erſtrebte Kräftigung auf dem Wege erhält, bei dem die 
Banken ſelbſt nicht die Zahlenden ſind, wie es bei anderen Maß⸗ 
nahmen der Reichsbank zum gleichen Zweck — Erhöhung der 
Giroguthaben, Nötigung der Banken zur Haltung feſter Bar⸗ 
beſtände nach Maßgabe der von ihnen angenommenen Depoſiten 
oder ähnlichem — der Fall wäre. Die Banken ſind alſo in 
dieſer Partei. Um ein Urteil zu gewinnen, wird man auf die 
Sache ſelbſt und ihre Folgen eingehen müſſen“. 

In gewiſſer Hinſicht gilt das gleiche von den Äußerungen feitens 
der Handelskammern wegen vermehrter Ausgabe kleiner Noten. Auch dort 
wird in den zuſtimmenden Erklärungen vielfach betont, daß für Lohn⸗ 
und Gehaltszahlungen Papierſcheine verwendet und damit Gold erſpart 
werden könnte.?) Dieſe Möglichkeit iſt ohnehin unbeſtritten. Aus dieſem 
Grunde find die Äußerungen, weil fie zu dem Problem nur nach ſeiner 
äußeren Seite hin Stellung nehmen, ohne erheblichen Belang. 

Der beſtehende Zuſtand iſt damit der, daß nach dem Wortlaut des 
Geſetzes die Reichsbank irgendeiner Beſchränkung der Ausgabe kleiner 


) Frankf. Ztg. Nr. 14 v. 14. 1. 1913. 


En 20 H. Weyl, Lohnzahlung in kleinen Scheinen, im Bankarchiv 11. Jahrg. 


URN 


Noten nicht unterliegt, während die Entſtehungsgeſchichte des Geſetzes dafür 
ſpricht, daß zum mindeſten der Reichskanzler die Höhe der Emiſſion von 
Fall zu Fall billigt, ſoweit ſie die Grenze überſteigt, die auf Grund münd⸗ 
licher Vereinbarung mit der Budgetkommiſſion des Reichstages feſtgelegt 
wird. Iſt dieſer Rechtszuſtand an ſich ſonderlich, ſo um ſo mehr, als die 
Höchſtgrenze der Offentlichkeit nicht bekanntgegeben zu werden braucht und 
mit der Herausgabe des jeweiligen Verwaltungsberichtes der Reichsbank 
(Anl. 3) die Möglichkeit eingeräumt wird, die Notenſtückelung zu überſehen 
und ihre mutmaßliche Wirkung auf den Reichsbankſtatus zu prüfen. Nach⸗ 
dem die Banknovelle von 1909 darauf verzichtet hat, dieſes eigentümliche 
Verhältnis zu regeln, iſt an eine Reform oder zum mindeſten an die 
Schaffung eines klaren Zuſtandes vorerſt nicht zu denken. 


Die Entwicklung der Reichsbank 1901—1910.) 


Schon bei der Darſtellung der Geſchichte und der Wirkung des 
Geſetzes über die „kleinen Banknoten“ iſt auf die Lage der Reichsbank Bezug 
genommen und damit der nunmehr folgenden Betrachtung der Banknovelle 
von 1909 vorgegriffen worden. Im gleichen mußte in den Kapiteln über 
das Münzweſen und über die Reichskaſſenſcheine wiederholt auf das Zentral⸗ 
noteninſtitut hingewieſen werden. Bei der bekannten überragenden Stellung, 
die die Reichsbank im Rahmen des deutſchen Geldorganismus einnimmt, 
wirkt eben jede Anderung des Geldweſens, auch wenn ſie in keiner direkten 
Beziehung zur Reichsbank ſteht, auf dieſe zurück, ja in der Regel nur 
auf ſie. 

Diefe den Zwecken der in vorhergehendem beſprochenen Geſetzes⸗ 
änderungen entſprechenden Verweiſungen auf die Reichsbank entheben nicht 
von der Notwendigkeit, in Kürze die Entwicklung dieſes Inſtituts in der 
Zeit von 1901 bis 1910 im Zuſammenhang zu betrachten, um damit 
Anhaltspunkte für die Beurteilung der Banknovelle von 1909 zu gewinnen. 
Das Jahr 1901 als Ausgangspunkt zu wählen iſt weniger in tatſächlicher 
als vielmehr in formeller Hinſicht geboten. Und zwar deshalb, weil mit 
dem 1. 1. 1901 die Banknovelle von 1899 in Kraft getreten iſt. 
Dieſe hat, ohne die „wohl bewährten Grundlagen der deutſchen Bank⸗ 
verfaſſung im allgemeinen und der Reichsbank insbeſondere“ anzutaſten, 
die Baſis der Reichsbank durch Vergrößerung ihrer Mittel (Grundkapital 
und der Reſerve) verbreitert und durch Erweiterung ihres Notenrechtes 
ihre Bewegungsfreiheit erhöht, beide Maßnahmen in Anpaſſung an die 
durch die Entfaltung des Wirtſchaftslebens bedingte Ausdehnung des 
Geſchäftsverkehrs der Zentralbank.“) Sie hat ferner zur Verſtärkung der 
diskontpolitiſchen Maßnahmen der Reichsbank eine Bildung der Zinsrate 
der privaten Noteninſtitute durchgeführt und damit das dem Bankgeſetz 
ſeither eigene Syſtem durchbrochen, das den privaten Notenbanken nur 
Rechte, nicht aber Pflichten im währungspolitiſchen Sinne zuwies.“) 

) Katzenſtein, Die 30 jährige Geſchäftstätigkeit der Reichsbank, Berlin 
1906; Rießer, Die deutſchen Großbanken, Jena 1910, S. 118 —134. 

20 Die Reichsbank 1876 1900 a. a. O. S. 225. 

) K. Helfferich, Die Entwicklung des deutſchen Notenweſens unter dem 


Bantgefeb von 1875, in SchmollersJ. 1908 S. 1016; derſ., Die bevorſtehende 
Erneuerung des deutſchen Bankgeſetzes, ebenda. 


In tatſächlicher Hinficht bezeichnet, wie ſchon in anderem Zuſammen⸗ 
hang geſagt, das Jahr 1896 einen Wendepunkt in der Geſchichte der 
Reichsbank. Mit dieſem Jahre mehren ſich die bis dahin ſeltenen Kontin⸗ 
gentsüberſchreitungen und verringern ſich die vorher üblichen Überdeckungen. 
Gleichwohl hebt die folgende Darſtellung an mit dem Jahre 1901, auch 
deshalb, weil die Zeit bis 1900 das ſchon erwähnte Jubiläumswerk der 
Bank vorliegt. Das Tabellenmaterial hat zwar durch eine offizielle Ver⸗ 
öffentlichung: „Die Reichsbank 1886—1910 (Berlin 1912)“ eine Fort⸗ 
ſetzung und Erweiterung erfahren, entbehrt jedoch der textlichen Ausführungen. 
Auf dieſes Tabellenwerk iſt die nachſtehende Schilderung aufgebaut. Dabei 
iſt für die Folge das Hauptaugenmerk jenen Punkten zugewendet, die 
durch das Bankgeſetz begründet ſind und ſomit Gegenſtand bankgeſetzlicher 
Maßnahmen ſein können. Inſoweit es ſich aber um Einrichtungen handelt, 
die der freien Initiative der Reichsbank entſprungen und in Geſetzesbeſtim⸗ 
mungen nicht verankert ſind, iſt ihrer nur beiläufig gedacht. 


1. Die äußere Organiſation. 


Die eigenen Mittel der Bank haben zufolge der Novelle von 1899 
eine beträchtliche Vermehrung erfahren. Ab 1. 1. 1911 wurde das Grund- 
kapital von 120 auf 150, ab 1. 1. 1905 auf 180 Mill. Mk. erhöht. 
Gleichlaufend damit iſt der Reſervefonds, deſſen Höhe auf 60 Mill. Mk. 
gleich ein Drittel des Grundkapitals begrenzt worden war, bereits bis 
1904 von 30 auf 64,8 Mill. Mk. angewachſen, wobei von den Zugängen 
11,1 Mill., auf Dotierung aus den Reingewinnen von 1901 bis 1903 
23,7 Mill. Mk. aus bei der Begebung der neuen Anteilſcheine erzielten 
Agiogewinnen herrühren. Hand in Hand mit dieſem Zuwachs an Mitteln 
gegen eine Ausdehnung des Aktionsradius der Bank, verkörpert in einer 
Zunahme der Zweiganſtalten um 135 und eine Vermehrung des Beamten⸗ 
ſtaates von 2467 auf 3495. Damit iſt auch der Wert der Grundſtücke 
und Gebäude der Bank von 37,27 auf 62,05 Mill. Mk. angelaufen. 


2. Der Geſchäftsverkehr der Reichsbank. 


Deutlicher als aus der äußeren Organiſation geht das Wachstum 
der Zentralbank aus den erzielten Umſätzen und der Entfaltung ihres 
Notenumlaufes hervor. Die Umſätze haben ſich von 193,1 auf 354,2 
Milliarden Mark vermehrt, wobei der Anteil der Reichshauptbank von 33,0% 
auf 38,8 %% des Geſamtumſatzes geſtiegen iſt. Den Hauptanteil an dieſer 
Steigerung nimmt das Girogeſchäft !) (1901: 167,73, 1910: 314,17 
Milliarden Mark) und hier wiederum mehr jenes der öffentlichen Kaſſen 
als das der privaten. Der Giroverkehr der erſteren iſt von 31,45 auf 


) M. Schinckel, Reichsbank⸗ und Giroverkehr, Hamburg 1898. 
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74,91 Milliarden Mk. angewachſen, und daraus erklärt ſich wohl in erſter 
Linie der prozentual erheblich vermehrte Anteil der Reichshauptbank an 
dem Geſamtumſatz. Der Umſatz der Privaten weiſt eine Erhöhung von 
136 auf 239 Milliarden Mk. auf. Dieſer gewaltigen Steigerung des Um⸗ 
ſatzes entſpricht aber keine gleichlaufende Erhöhung der Durchſchnitts⸗ 
guthaben. Dieſe iſt vielmehr lediglich von 595 auf 648 Mill. Mk. ge⸗ 
ſtiegen. Deutlich tritt dieſe Tatſache auch in die Erſcheinung in den pro 
1 Mk. Durchſchnittsguthaben erzielten Umſätzen. Dieſe betrugen für 1901 
282, für 1910 485 Mk.; für den Giroverkehr der Privaten allein ſtellen 
ſich dieſe Zahlen auf 307 bezw. 579 Mk. Andererſeits zeugt hierfür 
auch die Verkürzung der Zeit, für welche die im Giroverkehr vereinnahmten 
Gelder zur Verfügung der Bank bleiben. Dieſe iſt von 2,56 Tagen (1901) 
auf 1,49 Tage (1910) zurückgegangen. Bei der Bedeutung der Giro— 
gelder für die Notendeckung iſt dieſes Verhältnis bemerkenswert. Die 
Zahl der Konteninhaber hat ſich in nicht befriedigender Weiſe entwickelt; 
von 17134 am Schluß des Jahres 1901 iſt fie nur auf 24982 (1910) 
geſtiegen. 

Im Wechſelgeſchäft hat ſich innerhalb der Berichtszeit eine er⸗ 
hebliche Veränderung vollzogen. Die Ankäufe an Inlandwechſeln (Platz⸗ 
und Verſandwechſel) und Schecks (ab 1. 1. 1910) ſind von 8,6 auf 10,8 
Milliarden Mark geſtiegen. Hingegen iſt der Ankauf von Auslandwechſeln 
ganz erheblich in die Höhe gegangen, von 168 auf 857,5 Mill. Mk. „Im 
Intereſſe der Diskontpolitik“ — heißt es in dem Tabellenwerk der Reichs- 
bank (S. 159) — „wird dem Deviſengeſchäft ſeit dem Jahre 1908 erhöhte 
Aufmerkſamkeit zugewendet.“ Damit iſt der prozentuale Anteil der Auslands⸗ 
wechſelankäufe am geſamten Wechſelankauf von 1,9 auf 7,3%, geſtiegen. 
Gleichlaufend mit der Verſtärkung des Deviſenportefeuilles haben ſich die 
bei auswärtigen Korreſpondenten unterhaltenen Guthaben erheblich gehoben, 
von 12,79 auf 84,09 Mill. Mk., eine Anderung in der Politik der Reichs⸗ 
bank, die ebenfalls erſt mit dem Jahre 1908 beginnt und für die Be⸗ 
urteilung des Statuts von nicht zu unterſchätzender Wichtigkeit iſt. Im 
Geſamtwechſelverkehr Deutſchlands iſt der Anteil der Reichsbank zurück⸗ 
gegangen. Pro 1901 ſtellte ſich der durchſchnittliche Wechſelumlauf Deutſch⸗ 
lands auf 5882 Mill. Mk. Die durchſchnittliche Anlage der Reichsbank 
und der Preußiſchen Bank betrug 818 Mill. Mk. oder 13,9% des durch— 
ſchnittlichen Wechſelumlaufes. Bis 1910 iſt die Prozentziffer auf 10,9 
geſunken, während in der gleichen Zeit der Anteil der Deutſchen, Dresdner, 
Darmſtädter Bank und Diskontogeſellſchaft, alſo von vier führenden Groß— 
banken, von 10,0 auf 16,2% geſtiegen iſt. Die Zurückdrängung der Reichs⸗ 
bank vom Wechſelmarkt!) kommt auch zum Ausdruck in einem Vergleich 
der Ziffern, mit welchen die Berufsklaſſe Geld und Bankweſen unter den 


) W. Prion, Das deutſche Wechſeldiskontgeſetz, Leipzig 1907; C. Schau- 
wecker, Das Bankakzept im Dienſte des Betriebskredits, Leipzig 1911. 


a 


Einreichern am Durchſchnittsbeſtand an Inlandswechſeln teilnimmt. Deren 
Anteil iſt von 48,54 (1905) auf 58,17% ͤ (1910) angewachſen. Wenn 
die Reichsbank hierzu bemerkt, daß aus dieſen Zahlen nicht hervorgeht, 
in welchem Maße unter den durch Banken eingerichteten Wechſeln ſolche 
anderer Berufsgruppen enthalten ſind, ſo ändert dieſe Feſtſtellung doch 
nichts an der Tatſache, daß die Reichsbank nimmermehr in die Stellung 
einer Rediskontſtelle hinübergeleitet, daß ihr damit die Möglichkeit der 
direkten Einwirkung auf den Geldmarkt erſchwert wird. 

Im Lombardverkehr iſt eine weſentliche Veränderung nicht be⸗ 
merkbar. Die Zahl der gewährten Darlehen hat ſich von 1901 (1515 
Mill. Mk.) bis 1910 (3374 Mill. Mk.) mehr als verdoppelt, wobei aller⸗ 
dings zu berückſichtigen iſt, daß die Ziffer pro 1910 eine außergewöhnlich 
hohe iſt, die ſeither ſich wieder ermäßigt hat. Es iſt bekannt, daß die 
Reichsbank durch Erhöhung der zinspflichtigen Tage an den Quartals⸗ 
terminen einem Anſchwellen gerade dieſes Kontos entgegenzuwirken ſucht, 
nachdem eine Einrechnung der Lombarddarlehen als unvereinbar mit den 
Prinzipien der Notenausgabe bisher mit Recht abgelehnt wurde. Auffallend 
in der Gliederung der beliehenen Unterpfänder iſt die Vermehrung der 
lombardierten Wechſel. Betrugen dieſe im Jahrfünft 1896— 1900 noch 
10,4% des Durchſchnittsbeſtandes ſämtlicher Lombardforderungen, ſo zeigt 
ſich im Jahrfünft 1901—1905 bereits eine Erhöhung auf 10,4 und 
1906-1910 auf 18,9 %%. Dieſe Steigerung hängt naturgemäß zuſammen 
mit der hohen Diskontrate, die es ratſam erſcheinen ließ, den höheren 
Lombardſatz für kürzere Zeit an Stelle des niedrigeren Wechſeldiskonts 
für vergleichsweiſe längere Termine zu entrichten. Deshalb iſt die In⸗ 
anſpruchnahme des Wechſellombardkredits am ſtärkſten an den Terminen, 
die mit den höchſten Bankraten belaſtet find (z. B. 1907 Anteil der Wechſel 
21,7%). Das Warenlombardgeſchäft der Reichsbank ſpielt nur eine 
geringe Rolle und iſt verglichen mit dem Effekten⸗ und Wechſellombard⸗ 
geſchäft ſogar geſunken. Im Jahrfünft 1901—1905 betrug der prozen⸗ 
tuale Anteil der im Durchſchnitt gewährten Darlehen gegen Warenunter⸗ 
pfänder noch 5,8 % ,q im Jahrfünft 1906—1910 4,9%, 

Was die Effekten anbelangt, ſo enthält ſich die Reichsbank 
hierüber detaillierter Angaben. Es liegen lediglich die Zahlen der Wochen⸗ 
ausweiſe und die Durchſchnittszahlen in ein⸗ und fünfjährigen Zeiträumen 
vor. Gerade letztere beweiſen die im Jahrzehnt 1901 —1910 hohe Be⸗ 
laſtung der Bank mit Schatzwechſeln. Zeigt das Jahrfünft 1896 — 1900 
noch eine Durchſchnittsanlage von 11,7 Mill. Mk. (1,4% der Geſamt⸗ 
anlage), ſo beträgt der Durchſchnitt 1901—1905 bereits 80,75 Mill. Mk. 
(8,1°/, der Geſamtanlage) und jener von 1906 bis 1910 ſogar 152,4 
Mill. Mk. (12,3% der Geſamtanlage). Im Durchſchnitt des Jahres 1909 
erreichte der Betrag der Effekten die Summe von 278,5 Mill. Mk., das 
ſind 21,7%, alſo mehr als ein Fünftel der Geſamtanlage. Stellt man 
demgegenüber die Durchſchnittszahlen der Lombardanlage mit 11,4% 
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(1896— 1900), 7,4% (1901-1905), 7,4% (1906-1910) der jeweiligen 
Geſamtanlage, ſo tritt die Inanſpruchnahme der Mittel der Zentralbank 
für die Finanzzwecke des Reiches um ſo deutlicher zutage. 

Geben die bisher genannten Zahlen ein Bild mächtig auftretender 
Entwicklung der Reichsbank, jo darf nicht überſehen werden, daß die ge- 
ſteigerten Umſätze Hand in Hand gehen mit einer Ausweitung der mwirt- 
ſchaftlichen Geſamtverhältniſſe Deutſchlands überhaupt. Der Beweis hierfür, 
wie er in dem Anwachſen der Ein- und Ausfuhr, der Produktionsziffern 
für Kohle und Eiſen, der Einnahmen der öffentlichen Verkehrsanſtalten, 
der Zahl der beſchäftigten Arbeitskräfte und der von ihnen verdienten 
Lohnſummen und ä. m. ſich verkörpert, kann in dieſem Zuſammenhang 
als erlaſſen gelten. 

Aber nicht die geſteigerten Umſätze, ſondern „die ſtarke Zunahme 
der zeitweiſe, und zwar ganz beſonders an den Quartalen an die Reichs⸗ 
bank herantretenden Anforderungen iſt die am meiſten in die Augen fallende 


Erſcheinung in der Entwicklung der Reichsbank während der letzten 
15 Jahre“.) 


3. Notenumlauf und fremde Gelder. 


Daß mit der Steigerung der Umſätze auf den Konten der Aktivpſeite 
der Reichsbankbilanz, alſo Wechſel, Lombard, Effekten, auch die Zahlen 
des wichtigſten Kontos auf der Paſſivſeite, des Notenumlaufes, eine Er⸗ 
höhung erfahren mußten, verſteht ſich von ſelbſt. Aus dieſem Grunde bildet 
die Vermehrung des durchſchnittlichen Notenumlaufes von 1115 Mill. Mk. 
(1896— 1910) auf 1515 Mill. Mk. (1906 — 1910) an ſich weniger Be⸗ 
merkenswertes. Die von der Zentralbank zu befriedigenden Anſprüche 
und damit ihre ſpezifiſchen Leiſtungen als Notenbank werden jedoch nicht 
ſo ſehr verkörpert in der abſoluten Höhe des durchſchnittlichen Notenumlaufes, 
lie treten vielmehr in die Erſcheinung in der Höhe des durch den Bar- 
vorrat (nach §S 9 BankG.) nicht gedeckten Notenumlaufes. Und dieſer iſt in 
ſeinem Durchſchnittsſtande von 228,6 Mill. Mk. (1896— 1910) auf 457,6 
Mill. Mk. (1906— 1910) geſtiegen, hat daher eine Vermehrung um 100 %, 
gegenüber einer Steigerung des abſoluten Notenumlaufes von 36% er- 
fahren. Die Urſachen dieſer Steigerung des ungedeckten Notenumlaufes 
ergeben ſich aus zwei Tatſachen, deren Erkenntnis gefunden wird durch 
Betrachtung jener Ziffern, als deren Differenz ſich der ungedeckte Noten⸗ 
umlauf darſtellt, das iſt der Geſamtnotenumlauf einerſeits und der Bar⸗ 
vorrat andererſeits. Jede Veränderung einer Ziffer, die nicht von der 
gleichen Veränderung der anderen Ziffer begleitet iſt, verurſacht notwendig 
eine Erhöhung oder Verminderung des Differenzbetrages, alſo des un⸗ 


) Helfferich, Anlagen zu feinem Referat auf dem 4. Allgem. Deutſchen 
Bankiertag, Verhandlungen, Berlin 1912. 
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gedeckten Notenumlaufes. Die Höhe des Minuenden — um bei dem 
Rechenexempel zu bleiben — des Geſamtnotenumlaufes iſt abhängig 

1. von der Höhe der Anlage der Bank in Wechſel, Lombard 
und Effekten, 

2. von den zur Befriedigung dieſer Anſprüche zur Verfügung 
ſtehenden baren Mitteln. Denn in dem Maße, in welchem 
die Bank nicht über eigene bare Mittel verfügt, iſt ſie ge⸗ 
nötigt, Noten auszugeben, um den an ſie herantretenden An⸗ 
forderungen gerecht zu werden. Dieſe baren Mittel fließen 
ihr zu im Wege des Giroverkehrs, und deshalb iſt deſſen 
Geſtaltung von beſtimmendem Einfluß auf die Höhe des un⸗ 
gedeckten Notenumlaufes. 

Wie haben ſich nun die tatſächlichen Verhältniſſe der Reichsbank nach 
der angedeuteten Richtung hin entfaltet? Darüber belehren für die Zeit 
von 1901 bis 1910 die folgenden Tabellen: 


Tabelle. 
Status nach fünfjährigen Durchſchnittszahlen in Millionen Mark. 


Geſamt⸗ Sonſtige Ungedeckter 


| Barvorrat 


Noten⸗ tägliche Ver⸗ 

anlage | e Noten⸗ 

nach 8 9 ſ. Tabelle II umlauf en umlauf 
1896 1900 886 100 | 830 100 1115 100 | 494 | 100 | 229 | 100 
1906—1910 | 1057 119 1239 149 1515 136 | 635 | 129 458 | 200 

Tabelle II. 

Wechſ 9 5 Geſamtanlage 

echſel Lombard Effekten ſ. Tabelle I 

1896— 1900 | 724 100 12 100 830 100 
1906—1910 | 995 | 137 152 1266 | 1239 149 


Nach Tabelle I hat ſich die verzinsliche Anlage in Durchſchnittszahlen 
um nahezu 50% vermehrt, wobei, wie aus Tabelle II hervorgeht, die Effekten 
den größten Anteil an dieſer Steigerung nehmen. Hingegen iſt der Stand 
der Girogelder nicht im gleichen Verhältnis gewachſen. Die Folge iſt 
eine Erhöhung des ungedeckten Notenumlaufes. Die Steigerung der An⸗ 
lage beträgt 409 Mill. Mk., jene fremden Gelder 141 Mill. Mk., die 
Differenz iſt ſonach 268 Mill. Mk. und entſpricht ungefähr der Vermehrung 
des ungedeckten Notenumlaufes, die ſich auf 229 Mill. Mk. ſtellt. Was 
nun den vorher genannten Subtrahenden für die Berechnung des un⸗ 
gedeckten Notenumlaufes, alſo den Barvorrat anbetrifft, ſo erübrigt ſich 
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eine Betrachtung desſelben, da feine Vermehrung aus den fremden Geldern 
aus dem Mehrbetrag der Anlage in Abzug gebracht wurde. Der Bar⸗ 
vorrat iſt nach Tabelle I um 171 Mill. Mk. geſtiegen, damit 30 Mill. Mk. 
mehr als die Erhöhung der fremden Gelder, eine Differenz, die aus den 
verſchiedenſten Gründen herrühren kann, wie denn überhaupt mit den hier 
angeſtellten Berechnungen naturgemäß mehr allgemeine Richtpunkte gegeben 
werden ſollen. 

Jedenfalls aber iſt der Beweis geliefert worden, daß ein Anſchwellen 
der Anlage auf der einen Seite eine unzureichende Vermehrung der fremden 
Gelder auf der anderen Seite eine laufende Erhöhung des durchſchnittlich un⸗ 
gedeckten Notenumlaufes zur Folge hat, die ſich in der Berichtszeit verdoppelte. 

Außer dieſer über längere Zeiträume ſich hinziehenden Veränderung 
des ungedeckten Notenumlaufes haben ſich auch in der Geſtaltung des 
Notenumlaufes der einzelnen Jahre Anderungen vollzogen. Die Grund⸗ 
richtung in der jährlichen Entwicklung des Notenumlaufes hat ſich zwar 
ſeit Beſtehen der Bank wenig geändert, ſie iſt in den letzten Jahren noch 
einheitlicher geworden. Mit zwei Ausnahmen!) iſt der geringſte Noten⸗ 
umlauf insgeſamt und der ungedeckte in der dritten Februarwoche zu ver⸗ 
zeichnen. Die gleiche Regelmäßigkeit zeigt ſich in den Höchſtbeträgen des 
geſamten und ungedeckten Notenumlaufes; beide treffen in der Mehrzahl auf 
den Jahresſchluß, zum geringeren Teil auf den dritten Quartalsſchluß. Daneben 
bilden die Quartalsenden Kulminationspunkte in der Höhe des Notenumlaufes. 

So wenig die Grundtendenz der jährlichen Kurve des Notenumlaufes 
ſich geändert hat, ſo ſehr haben ſich die Ausmaße dieſer Jahreskurven, 
die Unterſchiede zwiſchen größtem Hoch- und Tiefſtand vermehrt, ſo ſehr 
iſt auch die periodiſche Belaſtung an den Quartalsenden geſtiegen. In 
den Jahrfünften betrug die jeweilige höchſte Jahresſpannung des un⸗ 
gedeckten Notenumlaufes 


1896-1900 614,4 Mill. Mk. (1898) 
1901-1905 95 %% (1905) 
1906-1910 100% „ (1909) 


ein Beweis dafür, daß der Steigerungswinkel der Jahreskurve ſich von 
Jahr zu Jahr vergrößert. Dazu hat das latente Anſchwellen der An⸗ 
ſprüche an den Quartalsenden das Bild der Jahreskurve lebhafter ge- 
ſtaltet. Seit 1900 iſt mit wenigen Ausnahmen eine ſtete Vermehrung 
der Differenz des geſamten und ungedeckten Notenumlaufes an den Viertel⸗ 
jahrsenden gegenüber dem Stande der Vorwoche zu beobachten. Dieſe 
jeweils höchſten Spannungsziffern haben ſich von 

270,4 Mill. Mk. im Jahre 1895 III. Quartal auf 

392% % ‚ÜͤM % ld ner 

664% , „% „ ‚⁵l) fold g 
ſind daher in noch ſtärkerem Grade gewachſen als die Jahresſpannungen. 


) 1901 15. März bezw. 15. Juni und 1908 22. Auguſt. 
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Das Zuſammenwirken der hier geſchilderten Entwicklungen, die be⸗ 
ſtändige Zunahme des ungedeckten Notenumlaufes auf der einen, die Ver⸗ 
größerung der jährlichen und quartalen Spannungsziffern auf der andern 
Seite, haben die den letzten Jahren eigene Inanſpruchnahme der Reichs⸗ 
bank bis nahe an die Grenze ihrer geſetzlich fixierten Leiſtungsfähigkeit 
bewirkt. Dieſe Höchſtgrenze der Notenemiſſion iſt bekanntlich gegeben durch 
den dreifachen Betrag des Barvorrats. Je höher nun der ungedeckte 
Notenbetrag im Durchſchnitt des Jahres ſich ſtellt, um ſo mehr verengt ſich 
naturnotwendig der für außergewöhnliche Anforderungen freibleibende 
Notenbetrag oder, was dasſelbe iſt, je näher kommt ein außerordentlicher 
Mehrbetrag der Höchſtgrenze. Steigen noch dazu, wie ſich aus der Be⸗ 
trachtung der Jahresſpannungen ergibt, dieſe außergewöhnlichen Anſprüche, 
ſo iſt tatſächlich die Möglichkeit, in bedenkliche Nähe des kritiſchen Punktes 
der Notenemiſſion zu kommen, in verſtärktem Maße vorhanden. Die Zu⸗ 
nahme des ungedeckten Notenumlaufes allein bei einem Gleichbleiben der 
Jahresſpannungsziffer, desgleichen die Stabilität des ungedeckten Noten⸗ 
umlaufes bei einem Steigen der Jahresſpannungsziffern hätte die Ent⸗ 
wicklung, wie ſie im letzten Jahrzehnt der Reichsbank zu beobachten iſt, 
nicht veranlaſſen können. Das verneinte Wirken beider nach der gleichen 
Richtung hin aber hat die beobachtete Entwicklung beſchleunigt, wobei die 
Steigerungstendenz der Quartalsziffern die Notwendigkeit, die Notenausgabe 
bis zur Gefahrenzone auszudehnen, wegen der Plötzlichkeit der auftretenden 
Anſprüche im beſonderen erhöht. 

Bei dem engen Zuſammenhange zwiſchen ungedecktem Notenumlauf 
und fremden Geldern ergibt ſich von ſelbſt ein gewiſſer Parallelismus in 
deren Entwicklung. Auf die Geſamtgeſtaltung der fremden Gelder von 
1901 bis 1910 iſt bereits hingewieſen worden. Auf die Höhe der Jahres⸗ 
ſpannung haben die öffentlichen Guthaben eine weittragende Einwirkung 
ausgeübt, die in der Natur der Staatswirtſchaft begründet iſt. Während 
die jeweils höchſten Jahresſpannungen der privaten Guthaben im Durch⸗ 
ſchnitt der Jahrfünfte 1896—1900, 1901—1905, 1906-1910 von 
114,8 auf 209,8 bezw. auf 228,3 geſtiegen ſind, lauten die Ziffern für 
die öffentlichen Guthaben 215,2, 260,0 bezw. 532,3, ſo daß die Spannungs⸗ 
zahlen ſämtlicher fremder Gelder ſich jeweils erhöhen auf 304,7, 273,7 
bezw. 550,7. Im beſonderen iſt die Abnahme der öffentlichen Guthaben 
an den Quartalsenden für den Status der Bank an dieſen Terminen 
bedeutſam. Nachweiſungen hierüber liegen nur für die einzelnen Viertel⸗ 
jahre von 1910 vor.!) Sie beweiſen, daß einem Anſchwellen der privaten 
Guthaben von der Vorwoche bis zum Quartalsende die umgekehrte Ent⸗ 
wicklung der öffentlichen Guthaben entſpricht, wodurch nicht nur ein An⸗ 
ſteigen der fremden Gelder insgeſamt verhindert, ſondern ſogar eine Senkung 
desſelben bewirkt wird. Der Reichsbankausweis gibt über dieſe in ihren 


1) Die Reichsbank 1876 - 1910 a. a. O. S. 95. 
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Urſachen grundverſchiedenen Bewegungen der fremden Gelder keinen Auf⸗ 
ſchluß. Er regiſtriert nur das Geſamtergebnis, deſſen richtige Bewertung 
in dem Maße ſich ſchwieriger geſtaltet, in welchem der Anteil der öffent⸗ 
lichen Guthaben an den fremden Geldern insgeſamt ſich erhöht. 

Die Geſtaltung ſämtlicher täglich fälliger Verbindlichkeiten in ihrer 
Geſamthöhe ergibt ſich aus dem ſeither Geſagten. Und was die 
Spannungszahlen anlangt, ſo kann wiederum kein Zweifel beſtehen, daß 
dieſe weſentlich niedriger als jene des Notenumlaufes, aber höher als jene 
der fremden Gelder ſind. Sie ſtellen ſich — alſo die im Jahrfünft je⸗ 
weils höchſten Jahresſpannungen — für 1896 — 1900: 414,1, für 
1901-1905: 559,2, für 1906—1910: 770,6 Mill. Mk. Eine ver- 
gleichsweiſe Gegenüberſtellung dieſer Ziffern mit jenen des Notenumlaufes 
bezw. der fremden Gelder iſt wegen der differenzierten Bewegungsgründe 
beider kaum von Wert. 

Insgeſamt geht aus der vorſtehenden kurzen Darſtellung hervor, 
daß die Anforderungen an die Elaſtizität der Bank gerade im letzten Jahr⸗ 
zehnt eine Steigerung erfahren hat, größer als in den erſten 25 Jahren 
des Beſtehens der Reichsbank. 


4. Die Deckungsverhältniſſe der Noten und ſämtlicher 
täglich fälliger Verbindlichkeiten. 


Nach der Schilderung der Entfaltung des ungedeckten Notenumlaufes: 
in den Jahren 1901—1910 iſt die Frage nach der Entwicklung des 
Deckungsverhältniſſes der Noten — von den fremden Geldern zunächſt 
abgeſehen — keineswegs entſchieden. Eine Erweiterung des ungedeckten 
Notenumlaufes bedingt nicht, wie es zunächſt ſcheinen möchte, eine Ver⸗ 
ſchlechterung des Deckungsverhältniſſes. Dieſe tritt erſt dann ein, wenn 
mit der Vergrößerung des Geſamtnotenumlaufes, als Nenner des Bruches, 
als was ſich das Deckungsverhältnis rechneriſch darſtellt, nicht eine ver⸗ 
hältnismäßige Erhöhung des Zählers, alſo des Barvorrates ſich vollzieht. 

Es iſt bekanntlich eine der auffallendſten Erſcheinungen in der Ge- 
ſchichte der Reichsbank der letzten Jahre, daß die Notenausgabe in ſtärkerem 
Grade gewachſen iſt als der Barvorrat, und damit iſt ein Rückgang des 
Deckungsverhältniſſes eingetreten. Die durchſchnittliche Bardeckung, “) die 
von 85% im Jahrfünft 1876—1880 auf 95,1% im Jahrfünft 1891 
bis 1895 angelaufen war, hat ſich ſeitdem laufend vermindert auf 

79,5% in 1896-1900 

77,9% „ 1901—1905 

69,8% „ 1906-1910 
Dieſe Zahlen zeigen nur die allgemeine Richtung an. Bedeutſamer iſt es, 
die Tiefpunkte der Deckungsziffern zu betrachten, das zu beſtimmten Zeit⸗ 
punkten vorhandene niederſte Deckungsverhältnis. Im Jahrfünft 1896. 


) Nach § 9 BG. 
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bis 1900 betrug die Mindeſtdeckung 51,9%, 1901—1905 45,3%, 
1906—1910 aber 41,1%, 

Daß der Zeitpunkt der geringſten Bardeckung (31. Dezember 1906) 
nicht zuſammenfällt mit jenem der geringſten Metalldeckung (37,7% am 
31. Dezember 1907) bezeugt, daß innerhalb des Barvorrates ſelbſt ſich 
Verſchiebungen im Sinne einer Verſchlechterung desſelben vollzogen haben. 
An anderer Stelle iſt hervorgehoben worden, daß die Stauung der Reichs⸗ 
kaſſenſcheine dieſe Verſchlechterung bewirkt hat. Im Jahre 1901 beſtand 
der Barvorrat (nach § I Bank.) aus 96,2% Metall, 2,6% Reichs⸗ 
kaſſenſcheine, 1,2% Privatbanknoten, 1910 lauten dieſe Zahlen 92,5%, 
5,5% bezw. 2%. Dabei darf nicht verkannt werden, daß mit dem 
Rückgang der metalliſchen Notendeckung die Eigenſchaft der Reichskaſſen⸗ 
ſcheine als Schulddeckungsmittel erſt recht unhaltbar geworden iſt. Die 
Anſammlung der Reichskaſſenſcheine aber hätte dieſe Wirkung auf den 
Barvorrat nicht auszuüben vermocht, wenn nicht gleichzeitig die Vermehrung 
des Goldvorrates ſich in einem Tempo vollzogen hätte, das zu der ge⸗ 
ſteigerten Goldproduktion und dem Goldeinfuhrüberſchuß Deutſchlands in 
keinem Verhältnis ſtand. Für die Jahre 1901—1911 verzeichnet die 
amtliche Statiſtik einen Goldeinfuhrüberſchuß von 1765,6 Mill. Mk.; der 
Goldbeſtand der Reichsbank hat hingegen in der gleichen Zeit nur um 
113,7 Mill. Mk. zugenommen. Die Folge dieſes geringen Anwachſens 
des Goldvorrates iſt, daß die durchſchnittliche Golddeckung ſeit 1902, wo 
ſie noch 55,8% ausmachte, auf 48,4% (1910) geſunken iſt, während 
die Mindeſtgolddeckung im Durchſchnitt der Jahrfünfte 1896 — 1900, 
1901—1905 und 1906-1910 von 32,6% auf 31,4% bis 26,4% 
gewichen iſt. Dabei iſt, wie früher gezeigt, die Golddeckung ſeit 1906 
durch die Ausgabe „kleiner Noten“ noch gekräftigt worden. Dieſe 
Anderungen in der Politik der Reichsbank bedingen eine Zurückhaltung 
in der vergleichsweiſen Beurteilung des Reichsbankſtatus in den ver⸗ 
ſchiedenſten Zeiträumen, ſo daß die jeweiligen Ziffern nur im großen und 
ganzen einander gegenübergeſtellt werden dürfen. 

Andererſeits verſchiebt ſich das Bild der Deckungsverhältniſſe zu⸗ 
gunſten der Reichsbank, ſobald nach dem Vorbild auswärtiger Staaten 
die Auslandswechſel und Auslandsguthaben dem Barvorrat einverleibt 
werden. Die Reichsbankleitung hat in ihren beiden Tabellenwerken ſolche 
Berechnungen nicht angeſtellt, hingegen hat Helfferich!) die Deckungs⸗ 
ziffern nach Einrechnung der Deviſen und Auslandsguthaben in den Bar⸗ 
vorrat feſtgeſtellt. (Die Deviſen konnten dabei ordnungsgemäß zum 
Durchſchnittsbeſtande im Jahre, die Guthaben jedoch nur zum Stand am 
Jahresſchluß eingeſtellt werden, da für letztere nur dieſe Ziffern vorliegen.?) 

Die Geſamtſumme der Deviſen und Auslandsguthaben hat, wie 
früher ausgeführt, erſt ſeit dem Jahre 1908 eine merkliche Vergrößerung 

1) Anlagen zum Referat auf dem IV. Bankiertag a. a. O. Tab. 4. 

2) Die Reichsbank 1876-1910 a. a. O. Tab. 4. 


a. A a 
erfahren. Im Jahrfünft 1891— 1895 nur 9,5 Mill. Mk. betragend, ift fie 
bis 1901 auf 39,7, bis 1910 aber auf 224,7 Mill. Mk. geſtiegen. Ihre Ein⸗ 
wirkung auf das Deckungsverhältnis erhellt aus folgender Gegenüberſtellung: 


Durchſchnittliche Desgleichen unter Einbezug 


Bardeckung der Deviſen und Guthaben 
9% 0% 
1896— 1900 79,5 81,2 
1901-1905 77,9 80,9 
1906 — 1910 69,8 77,6 


Die Deckung wird alſo durch die Einrechnung der Deviſen und Auslands⸗ 
guthaben merklich gebeſſert, um ſo mehr, als dieſe Beträge die Golddeckung 
vermehren helfen. 

Der Beſtand an Auslandsguthaben und Deviſen entſpricht nun in 
ſeiner Höhe ungefähr den Beſtänden an Reichskaſſenſcheinen und einem 
Teil der durch die verſtärkte Prägung in der Bank lagernden Silber⸗ 
ſcheidemünzen. Beide Summen in ihrer Eigenſchaft als Notendeckungs⸗ 
mittel ausgewechſelt, würde die heutigen Bardeckungsziffern ergeben. Ein 
derartiges Bardeckungsverhältnis aber würde den tatſächlichen Umſtänden 
mehr gerecht, als das heutige nur auf den bankgeſetzlichen Beſtimmungen 
beruhende. Freilich würde ſo der Status nach außen hin der gleiche 
bleiben wie ſeither, d. h. auch nach dieſer Verſtärkung des Barvorrates 
durch Deviſen und Auslandsguthaben als Erſatz für Reichskaſſenſcheine 
und zu hohe Silberbeſtände wäre das Deckungsverhältnis auf eine Stufe 
geſunken, die zuweilen dem geſetzlichen Drittel nahekommt. 

Was nun die Deckung ſämtlicher täglich fälliger Verbindlichkeiten 
anlangt, ſo iſt ohne weiteres klar, daß ein Rückgang der Notendeckung 
die gleiche Wirkung auch auf die um die Depoſiten vermehrten Ver⸗ 
pflichtungen ausübt. Dieſer Deckungsziffer wird allerdings weniger Auf⸗ 
merkſamkeit zu widmen ſein, als ſie nicht an einer feſtſtehenden Grenze 
wie die Drittelsdeckung gemeſſen werden kann; denn nicht ſo ſehr die 
Situation der Bank im ganzen genommen hat in den letzten Jahren 
Beunruhigung erzeugt, als vielmehr das drohende Geſpenſt der Un⸗ 
möglichkeit, die bankgeſetzlichen Beſtimmungen nicht einhalten zu können. 
Im allgemeinen veranſchaulicht folgende Tabelle die Deckungsverhältniſſe 
ſämtlicher täglich fälliger Verbindlichkeiten: 


| Durchſchnittliche Nach Einrechnung Jeweils geringſte 
Bardeckun der Deviſen und Deckun 
| 9 | Auslandsguthaben 8 
19061900 | 55,1 | 56,3 38,5 
1901— 1905 536 55.6 34.0 
19061910 49,2 54,7 30,1 


4. Kontingentierung des Notenumlaufes. 


Mehr noch als aus dem Sinken des Deckungsverhältniſſes tritt die 
latente Anſpannung des Reichsbankſtatus in der Dauer, Höhe und Häufig⸗ 
keit der Überſchreitungen des ſteuerfreien Notenkontingents in die äußere 
Erſcheinung. Zwar hat die Banknovelle von 1899 durch Erhöhung des 
ſteuerfreien Notenbetrags von 293,4 auf 450 Mill. Mk. den veränderten 
Verhältniſſen, wie ſie ſich namentlich von 1898 an herausgebildet hatten, 
Rechnung getragen. Durch Verzicht bezw. Privilegiumsablauf der Frank⸗ 
furter Bank (1901), der Bank für Süddeutſchland (1902) und endlich 
der bekannlich ſo widerſpenſtigen Braunſchweiger Bank (1905) war dieſer 
Betrag auf 472,829 Mill. Mk. angewachſen. Für die Zeit von 1901 bis 1905 
ſchien dieſe Erhöhung zu genügen; denn für dieſen Zeitraum ſind nur 
32 Überſchreitungen mit einer Geſamtſumme von 4229 Mill. Mk. zu ver⸗ 
zeichnen, während im vorhergehenden Jahrfünft (1895 — 1900) 71 Über⸗ 
ſchreitungen mit 8184 Mill. Mk. entſtanden waren. Die Unzulänglichkeit 
des Kontingents zeigte ſich erſt mit 1906. In 1906 — 1910 geriet die 
Bank nicht weniger als 98 mal mit insgeſamt 18867 Mill. Mk. in die 
Notenſteuerpflicht. Vergleicht man damit die Tatſache, daß in den erſten 
25 Jahren nur 90 Überſchreitungen mit insgeſamt 9116 Mill. Mk. ſteuer⸗ 
pflichtiger Notenausgabe vorgekommen ſind, ſo wird auch hieraus klar, daß 
die Situation der Zentralbank von heute eine weſentlich andere geworden 
iſt. Dabei hat die Höhe der jeweils größten Überſchreitung in jedem Jahr⸗ 
fünft zugenommen, und zwar 
1896 1900 bei einem Kontingent von 293,4 Mill. Mk. von 371,2 Mill. Mk. (1899) 
19011905 " " „ " 472,8 57 7 auf 450,7 " „ (1905) 
ii, 5 tio 

Angeſichts dieſer Entwicklung, die den Vätern des SI BG. kaum 
vorgeſchwebt hatte, iſt die Wertung der indirekten Kontingentierung zweifel⸗ 
los eine andere geworden. Als Ausnahmefall gedacht, wurde die Steuer⸗ 
pflicht dieſer Bedeutung durch den Gang der Dinge von ſelbſt entkleidet. 
Trafen doch z. B. im Jahre 1907 auf 48 Ausweistage 25, die eine 
Notenſteuerpflicht begründeten. An den Vierteljahrsenden iſt die Kontingents⸗ 
überſchreitung ſeit 1896 — mit Ausnahme zweites Quartal 1901 und 
erſtes und zweites Quartal 1902 — überhaupt zur Regel geworden. 

Wenn es nun nach dem Wortlaut des §S I BG. deſſen Aufgabe 
ſein ſoll, bei Kontingentsüberſchreitungen die Bank zur Erhöhung ihres 
Diskonts auf mindeſtens 5% zu veranlaſſen, jo iſt dieſe Aufgabe ſicherlich 
nur unvollkommen erfüllt; denn von 125 Kontingentsüberſchreitungen 
von 1901 bis 1910 fanden 46 bei einer Diskontrate unter 5% jtatt. Ob 
endlich das andere von den Verfechtern der Kontingentierung gerade in 
den letzten Jahren häufig in den Vordergrund geſchobene Argument, daß 
die Kontingentierung ein Warnungsſignal ſchaffe, noch uneingeſchränkt 
aufrechterhalten werden kann, nachdem, wie gezeigt, ein ganz erheblicher 
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Bruchteil der Ausweistage eines Jahres ſtets ſolche Überſchreitungen ge⸗ 
bracht hat, iſt jedenfalls zweifelhaft. Im nächſten Hauptabſchnitt wird 
über den Wert des Kontingents noch eingehender zu reden ſein. 


6. Die Diskontſätze und ihre Veränderungen.“) 


Im Rahmen dieſer Darſtellung iſt es nicht möglich, ein Bild der 
Diskontpolitik der letzten 10 Jahre zu geben. Es muß genügen, an Hand 
des vorliegenden Materials de lege ferenda die allgemeine Entwicklung 
der Diskontrate von 1901 bis 1910 feſtzuſtellen. Im Durchſchnitt der Jahre 
1876/1910 ſtellte ſich der offizielle Diskontſatz auf 4,09 %%. An dieſer 
Zahl gemeſſen, hat die Zinsrate den Durchſchnitt nur an 4 Jahren nicht 
erreicht (1902, 1903, 1905, 1909), die übrigen Jahre aber zum Teil 
erheblich überſchritten. Dieſe Ziffern werden jedoch ihres außergewöhn⸗ 
lichen Charakters entkleidet, wenn ſie in Beziehung geſetzt werden zur 
Bewegung des Zinsfußes am offenen Markte. Die in der folgenden 
Tabelle gegebenen Spannungsziffern laſſen erkennen, in welcher Weiſe die 
offizielle Rate vom Berliner Privatdiskontſatz jeweils abgewichen iſt. 

1900 1901 1902 1903 1904 1905 1906 1907 1908 1909 1910 
Diskont der 
Reichsbank 5,33 4,10 3,32 3,84 4,22 3,82 5,15 6,03 4,76 3,93 4,35 
Berliner Pri⸗ 
vatdiskont 4,41 3,06 2,18 3/01 3,14 2,85 4,04 5,12 3,52 2,87 3,54 
Spannung 0,92 1,04 1,14 0,83 1,08 0,97 1,11 0,91 1,24 1,06 0,81 


Die Höhe der Rate zeigt ſich ebenſo in der Tatſache, daß dieſe an 
den 3600 Tagen der Jahre 1901—1910 nur an 889 Tagen unter 4%, 
an 1322 Tagen 4% , an den übrigen 1490 Tagen über 4%ñ betrug. 
Den Rekord in der Zinshöhe ſeit Beſtehen der Bank ſchlug das Jahr 1907, 
das an 186 Tagen einen Satz von 5'/,%/,, an den übrigen Tagen aber 
noch darüber hinaus bis zu 7½ % (an 53 Tagen) verzeichnete. 

Die Gründe an dieſen hohen Sätzen liegen nicht in der Reichsbank. 
„Nicht der Mangel an Geld, an papierenen oder metallenen Zahlungs⸗ 
mitteln hat den Zinsfuß in den letzten Jahren immer weiter ſteigen laſſen, 
ſondern der Mangel an Kapital oder beſſer das ſtändig gewachſene Miß⸗ 
verhältnis zwiſchen dem Kapitalvorrat und dem Kapitalbedarf, das ſchließlich 
zu einer völligen Erſchöpfung der vorhandenen Kapitalien geführt hat.“ ?) 
So bilden die hohen Sätze der Bankrate lediglich ein Spiegelbild der 
wirtſchaftlichen Konjunktur, wie es auch aus der im vorſtehenden an⸗ 
gedeuteten Geſchäftsentwicklung der Bank hervorgeht. Die ſtarke An⸗ 
ſpannung, wie ſie in dem Anſchwellen der Anlagekonten, in der Aus⸗ 
dehnung des ungedeckten Notenumlaufes, in der ungenügenden Vermehrung 

Albert, Die e Entwicklung des Zinsfußes in Deutſchland 


) H. 
1895 — 1908, Straßburg 1911 
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des Barvorrates, dem unzureichenden Zufluß an Girogeldern und als deren 
Ergebnis in der laufenden Verſchlechterung der Deckungsverhältniſſe in 
die Erſcheinung tritt, mußte die Bank notwendig zwingen, Abwehrmaßregeln 
zu treffen, und dieſe erſchöpfen ſich letzten Endes in der Erhöhung der 
Zinsrate. Von den 38 Diskontveränderungen der Jahre 1901— 1910 
ſind 16 Erhöhungen und von dieſen ſind 12 ausſchließlich verurſacht 
durch geſteigerten inländiſchen Geldbedarf. Zweimal, am 29. Oktober 
(5 ½ auf 6 ö¼) und am 8. November 1907 (6 ſ⅛ auf 7½ (%), nötigten 
die vielbeſprochenen amerikaniſchen Goldentziehungen zu Diskontänderungen, 
während in zwei anderen Fällen das Zuſammenwirken in⸗ und ausländi⸗ 
ſcher Anſprüche das Anziehen der Diskontſchraube rechtfertigten. 


7. Die Geſchäftsergebniſſe und deren Verteilung.“ 


Die Erweiterung der Umſätze, die ſtarke Inanſpruchnahme der Mittel 
und damit die Vermehrung der zinstragenden Anlage bei einer im Durch⸗ 
ſchnitt ſtark erhöhten Diskontrate mußte auf die Geſchäftsergebniſſe der 
Bank befruchtend wirken. Der gewaltige Aufſchwung der Reichsbank in 
den Jahren 1901— 1910 wird deshalb auch in den Gewinnziffern deutlich 
zum Ausdruck gebracht, wie ſie nachſtehend dargeſtellt ſind: 


In Millionen Mark. 
18761900 1901-1910 2 in % von 1 
,,, 


Bruttogewinn 619,3 538,4 87 
Ausgaben 259,4 234,8 91 
Reingewinn 359,9 303,6 84,4 


Trotzdem ſohin die Ziffern der erſten Periode einen Zeitraum von 25 gegen 
10 Jahre der zweiten Periode umfaſſen, hat ſich der Brutto⸗Ertrag in 
der letzteren bis auf 87% der erſteren gehoben. Dabei entfällt von dem 
Geſamtbetrag von 538,4 Mill. Mk. auf das Jahrfünft 1906 —1910 die 
Summe von 323,2 Mill. Mk., nachdem 1907 allein ein Bruttoerträgnis 
von 82,55 Mill. Mk. erzielt worden war. Innerhalb der einzelnen Er⸗ 
tragsquellen hat ſich in beiden Perioden eine Verſchiebung vollzogen durch 
den erhöhten Erlös aus Schatzſcheinen, der für 1876 — 1900 mit 6,48, 
für 1901—1910 mit 55,5 Mill. Mk. wertete. Während daher in der 
erſten Periode auf Wechſel und Lombard 75,9 und 13,6% des Geſamt⸗ 
ertrages entfallen, mindern ſich dieſe Zahlen für 1901—1910 auf 73,62 
bezw. 8,36%. Auffällig erſcheint der hohe Betrag der Ausgaben für 


1) E. Born, Die finanzielle Heranziehung der Zentralnotenbanken durch den 
Staat, Leipzig 1907. 
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die zweite Periode, die nur um 24,6 Mill. Mk. gegen jene der erſten 
zurückbleiben. Zwar iſt der Hauptpoſten, die Verwaltungskoſten, die für 
ſich 73% der Ausgaben ausmachen, in dem 10 jährigen Zeitabſchnitt nur 
13,9 Mill. Mk. niedriger als in jenem von 25 Jahren. Daneben iſt 
aber die Leiſtung an den preußiſchen Staat (1875 730 Mk. pro Jahr) 
allein um 27,9 Mill. Mk. geringer. Zuzüglich in den Jahren 1876— 1879 
gezahlter Depoſitenzinſen mit 2,6 Mill. Mk. und ca. 0,2 Mill. Mk. Ent⸗ 
ſchädigungen an Privatnotenbanken beträgt ſohin die Geſamtminderung 
der zweiten gegen die erſte Periode 44,6 Mill. Mk. Demgegenüber hat 
jedoch die Bank 1901—1910 14,6 Mill. Mk. mehr Notenſteuer als in 
den 25 Jahren vorher entrichtet. Rechnet man dazu ein Mehr von 
3,4 Mill. Mk. für Banknotenanfertigung und außerdem eine Erhöhung 
der Verluſte an Buchforderungen und auf Münzgold — letztere belaufen 
ſich 1908—1910 auf 0,562 Mill. Mk. — von 2 Mill. Mk., jo beträgt 
die Steigerung der zweiten gegen die erſte Periode 20 Mill. Mk. Letztere 
gegen die vorhergenannte Minderung von 44,6 Mill. Mk. aufgerechnet, ergibt 
den Betrag, um den die Ausgaben 1901 —1910 geringer geworden find. 

Die verhältnismäßig ſtärkere Vermehrung der Ausgaben gegenüber 
jener des Bruttoerlöſes bedingte ein ſchwächeres Anwachſen des Netto- 
gewinnes, der immerhin in der zweiten Zeitſpanne 84,4% der erſten ausmacht. 

Die Verteilung des Gewinnes der Reichsbank iſt eine der umſtrittenſten 
Fragen der deutſchen Bankgeſetzgebung, und daher hat noch jede Novelle 
zum Bankgeſetz eine Anderung des Gewinnverteilungsſchlüſſels gebracht, 
eine Anderung zugunſten des Reiches. 


Es entfielen vom Reingewinn in Prozenten: 
1876-1890 1891-1900 1901-1910 


auf das Reiß, len 46,8 57,8 
auf die Anteilseigner. 70,9 52,5 38,6 
auf den Reſervefonds . 9,6 0,6 3,6 


Dieſe Tabelle bringt die tatſächlichen Ergebniſſe der Gewinnverteilung 
naturgemäß nicht zum Ausdruck, da die Gewinne ſchwanken bezw. ſich im 
großen ganzen in aufſteigender Kurve bewegen. Deshalb beträgt der 
Anteil des Reiches ſeit Beſtehen der Bank ungleich mehr, als dem Durch- 
ſchnittsprozentſatz 1876 — 1910 nach vorſtehender Tabelle entſpräche. Dar⸗ 
über unterrichtet folgende Überſicht: 


Gewinne: 
1876-1900 1901-1910 1876-1910 
insgeſamt | un insgeſamt | 9 10 insgeſamt | 0 5 
Reich. 183 er 175, 57/8 308% abs 
Anteilseigner 208,6 58,0 117,2 38,6 325,8 49,1 
Reſervefonds 17,9 5,9 11.1 3,6 29,0 aa? 
In Mill. Mk. 359,9 100 303,5 | 100 663,4 100 
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Somit hat vor allem das Reich aus den hohen Gewinnen der Jahre 
1901— 1910 Nutzen gezogen, um jo mehr, wenn die Ergebniſſe der 
Notenſteuer der Reichsgewinnquote hinzugerechnet werden. In dieſem 
Falle ſtellt ſich die Reichseinnahme: 

1876-1900 1901-1910 1876 - 1910 


Seamm 133,4 1 2 308,6 
enienkietter . ........ 9,05 24,1 33,6 
Alles in Mill. ME. . 142,9 199,3 342,2 


Die Steigerung der Gewinne hat aber ebenſo dazu beigetragen, ein Sinken 
der Dividende der Anteilseigner in dem Grade zu verhindern, als die Ande⸗ 
rung des Gewinnverteilungsſchlüſſels zu ihren Ungunſten an ſich hätte wirken 
müſſen. Noch mehr iſt die Hochhaltung der Dividende auf die Entwicklung des 
Reſervefonds zurückzuführen. Die erſte Kürzung des Gewinnanteils trat 
zufolge der Novelle von 1889 am 1. 1. 1891 in Kraft. Ende dieſes 
Jahres erreichte die geſetzliche Reſerve die vorgeſchriebene Höhe von 
30 Mill. Mk. Die zweite Anderung, gemäß der Novelle von 1899, mit 
Wirkſamkeit v. 1. 1. 1901 verurſachte wiederum eine Minderung der Quote 
der Anteilseigner und die Verdoppelung der Reſerve. Die Agioerträgniſſe 
der begebenen Anteilſcheine mit 23,7 Mill. Mk. erforderten jedoch nur 
für 1901, 1902 und 1903 Zuteilungen an den Reſervefonds auf den 
Gewinn. So konnte ſich die Dividende, die 1876 — 1890 im Durchſchnitt 
6,19 % betrug, in den Jahren 1891—1900 durchſchnittlich auf 7,89% 
ſtieg (1899: 10,48 % , 1900: 10,96 %%), in dem letzten Abſchnitt 1901 bis 
1910 auf durchſchnittlich 6,93 %% halten. In gleicher Weiſe hat ſich die 
Rentabilität der Anteilſcheine geſtaltet: 1876— 1890: 4,34%, 1891 bis 
1900: 5,09 %%, 19011910: 4,52 %. 


8. Zuſammenfaſſung (Privatnotenbanken). 


Es war im Rahmen dieſer Abhandlung nur möglich, in wenigen 
Strichen die Entwicklung der Reichsbank in den Jahren 1901 — 1910 
aufzuzeigen. Weite Gebiete des Betätigungsfeldes des deutſchen Zentral⸗ 
noteninſtituts, es ſei nur erinnert an das Abrechnungsweſen, die Leiſtungen 
der Bank im Dienſte des Reiches,“) find unerwähnt geblieben, die meiſten 
anderen nur geſtreift worden. Aufgabe dieſes Abſchnittes ſollte es auch 
nur ſein, aus der Fülle des vorliegenden Materials jene Ziffern heraus⸗ 
zugreifen, die gewiſſermaßen das unentbehrliche Rüſtzeug abgeben, um die 
allgemeine Tendenz in der Entwicklung der Reichsbank würdigen zu 
können. 

Auf die Privatnotenbanken, die nunmehr auf die vier Landesbanken 
in Bayern, Württemberg, Sachſen und Baden zuſammengeſchmolzen ſind, 


) M. Schortmann, Die Zentralnotenbanken im Dienſte der ſtaatlichen 
Kaſſen verwaltung, Stuttgart 1910. 
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iſt abſichtlich nicht näher eingegangen worden. Für fie liegen Spezial⸗ 
arbeiten!) vor. Die Bedeutung dieſer Inſtitute iſt eine rein lokale. Ihre 
Aufrechterhaltung kann daher auch aus allgemeinen, bankpolitiſchen Rück⸗ 
ſichten heraus nicht begründet werden. Was bereits 1886 für den Be- 
ſtand der Privatnotenbanken geltend gemacht wurde: „In erſter Linie 
erſcheint der politiſche Gedanke maß⸗ und ausſchlaggebend“, ) gilt auch 
heute noch. 


) Fritz Schumann, Die Banknotenfrage in Württemberg ſeit 1848 (Heidel⸗ 
berger Diſſ. 1809); derſ., Die deulſchen Privatnotenbanken und ihre Zukunft in Ann. 
DR. 1910 S. 166 derſ., Die deutſchen Privatnotenbanken ſeit 1901, in Die Bank 
1909; Karl Heil, Die Reichsbank und die Bayriſche Notenbank, Leipzig 1900; 
R. Ruby, Die Badiſche Bank, Karlsruhe 1912; M. Stroell, über die Erneue⸗ 
rung des Privilegiums der Reichsbank und der Privatnotenbanken, im Bankarchiv 
6. Jahrg.; Schanz, Artikel Notenbank, im Handwörterb. der Volkswirtſchaft 
Bd. 2 a. a. O. (Dieſer Artikel enthält ſämtliche neueren Daten aus der Begründung 
der Banknovelle 1909.) 

2) Stroell, Über Gegenwart und Zukunft des deutſchen Notenbankweſens, 
in SchmollersJ. 10. Jahrg. 1886. 


Die Bankenquete 1908. 


Das Jahr 1907 war, wie im vorigen Kapitel erwähnt, ein Rekord⸗ 
jahr in der Geſchichte der Bank. Mit einem Diskont von 7% p war die 
Bank in das neue Jahr eingetreten. Am 23. April ermäßigte ſie ihren 
Satz auf 5 ½ %, den fie bis 29. Oktober beibehielt, um ihn, durch die 
Kriſis der amerikaniſchen Union gedrängt, an dieſem Tag um ein volles 
Prozent und acht Tage ſpäter nochmals um ein Prozent auf 7½ 9), zu 
ſteigern und dieſen Satz 53 Tage aufrechtzuerhalten. 

Die laufende ſtarke Anſpannung der Zentralbank und die hohen Dis⸗ 
kontſätze insbeſondere veranlaßten bereits am 22. 11. 1907 eine Inter⸗ 
pellation im Reichstag, die am 24. 1. 1908 zu einer bedeutſamen Aus⸗ 
ſprache über die geſamte deutſche Münz⸗ und Bankpolitik führte. Bei 
dieſer Gelegenheit gab der Vertreter der Reichsregierung die Erklärung 
ab, daß die Regierung bei voller Aufrechterhaltung unſeres bewährten 
Münz⸗ und Bankſyſtems in eine Erörterung darüber eintreten werde, ob 
nach der einen oder anderen Richtung hier beſſere Maßnahmen ergriffen 
werden könnten. Der Staatsſekretär führte dazu noch wörtlich aus: „Zu 
einer Erörterung in dieſem Rahmen ſoll die für die nächſten Monate in 
Ausſicht genommene und von mir bereits früher angekündigte Vernehmung 
von Sachverſtändigen Gelegenheit bieten“. 

Drei Monate ſpäter berief der Reichskanzler ca. 200 Sachverſtändige,“) 
teilweiſe auf Vorſchlag der großen Verbände von Landwirtſchaft, Handel 
und Induſtrie, teilweiſe aus freier Entſchließung der Regierung. Zur 
Vernehmung der Geladenen ward eine Bankenquetekommiſſion von 23 Mit⸗ 
gliedern gebildet, die ſich wiederum in eine Haupt⸗ und zwei Unter⸗ 
kommiſſionen ſpaltete. Der Vernehmung und der Diskuſſion in der Haupt⸗ 
kommiſſion lag ein Fragebogen zugrunde, deſſen erſte fünf Fragen die 
Reichsbank betreffen, während Frage VI auf das Depoſitenweſen Bezug 
hat und deshalb hier ausſcheidet. 

Die Ausſagen der vernommenen Sachverſtändigen wurden geheim⸗ 
gehalten, während die Verhandlungsprotokolle der Geſamtkommiſſion der 
Offentlichkeit vorliegen.“) 

So viel über die groß angelegte Organiſation der Bankenunterſuchung. 


) P. Steller, Die Wendung der deutſchen Geld- und Bankfrage, Köln 1908, 
enthält eine Liſte der geladenen Sachverſtändigen. 
2) Sten B. der Verhandl. d. Bankenquetegeſamtkommiſſion, Berlin 1909. 
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Die Verhandlungen der Bankenquete haben in der Literatur eine 
ausgebreitete Behandlung gefunden, ſo daß keine Notwendigkeit vorliegt, in 
dieſem Zuſammenhang im einzelnen darauf hinzuweiſen. Inſoweit eine 
Teilfrage, jene über die „kleinen Banknoten“, zur Beratung ſtand, iſt 
ihrer bereits gedacht worden.“) Außerdem wird bei der folgenden Be⸗ 
ſprechung der Banknovelle von 1909 auf verſchiedene Beratungsgegenſtände 
kurz zurückzukommen ſein. 

Immerhin ſoll in großen Zügen zur Enquete ſelbſt und ihrem Er⸗ 
gebnis Stellung genommen werden. Der Inhalt des Fragebogens iſt dabei 
als bekannt vorausgeſetzt. 

Nach der eingangs angeführten, regierungsſeitigen Ankündigung der 
Bankenquete — wobei ſtets nur an die erſten fünf Fragen gedacht iſt — 
galt von vornherein irgendeine prinzipielle Anderung der Bankgeſetzgebung 
als ausgeſchloſſen. Von dieſer Grundtendenz iſt denn auch der Frage⸗ 
bogen getragen. Ein großer Teil der Fragen knüpft daher an beſtehende 
Einrichtungen der Reichsbank an und verlangt lediglich Auskunft über 
eine Erweiterung oder Ergänzung derſelben. Dabei iſt die Frageſtellung 
ſo gefaßt, daß mit wenigen Ausnahmen für grundlegende Vorſchläge über⸗ 
haupt kein Raum im Rahmen der Enquete gewährt it. So war viel⸗ 
fach das Ergebnis der Bankunterſuchung von Anfang vorgezeichnet. 
Wurden die geſtellten Fragen verneint, dann war erwieſen, daß das Bank⸗ 
geſetz ſich vollauf bewährt hatte, wurden ſie bejaht, dann traf im Grunde 
das gleiche zu, nur mit der Maßgabe, daß — wie es ſpäter in der 
Begründung zur Banknovelle auch heißt — „unter Aufrechterhaltung 
unſeres Bankſyſtems“ Vorſchriften zu erlaſſen waren, „die der Abſicht ent⸗ 
ſpringen, der fortſchreitenden Entwicklung des Verkehrs Rechnung zu 
tragen“. War es notwendig, wenn die Regierung entſchloſſen war, nichts 
zu ändern, den großen Apparat von Sachverſtändigen aufzubieten? Über 
die Anſchauungen der Bankkreiſe, der Bankſchriftſteller und Gelehrten war 
man ſich auch vor der Enquete nicht im unklaren. Damit ſoll keineswegs 
an dem beſtehenden Bankſyſtem an ſich Kritik geübt, ſondern nur betont 
werden, daß das Ergebnis der Enquete zu Unrecht für die Güte unſerer 
Bankverfaſſung ins Feld geführt wird. Die Bankunterſuchung hätte dieſen 
Nachweis liefern können — ihn vielleicht auch geliefert —, wenn die 
Hauptfrage etwa gelautet hätte: 

I. Empfiehlt ſich eine prinzipielle Anderung des Bankgeſetzes? Nach 
welcher Richtung hin hätten dieſe Anderungen ſich zu vollziehen? (Aus⸗ 
führliche Begründung.) Wie wirken dieſe Anderungen 

a) auf den Status der Reichsbank, 

b) auf den Geldmarkt im allgemeinen? 

Wird Frage J verneint, empfiehlt es ſich dennoch die beſtehende Organi⸗ 
ſation der Bank nach der Maßgabe der folgenden Fragen auszubauen? 
(Folgt der offizielle Fragebogen.) 

1) S. 35. 
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Nur eine auf dieſer Baſis aufgebaute Unterſuchung hätte, wenn die 
erſte Frage mit nein beantwortet worden wäre, dafür gezeugt, daß die 
„erprobten Grundlagen der Bankverfaſſung unangetaſtet“ bleiben können. 

Es iſt richtig, daß gelegentlich der Verhandlungen der Geſamt⸗ 
kommiſſion einige Redner von dem Fragebogen hier und dort abgewichen 
ſind. Mag ſein, daß gleiche Geſichtspunkte hinſichtlich der Bankverfaſſung 
auch von den vernommenen Sachverſtändigen geltend gemacht und begründet 
wurden. Dies ändert jedoch nichts an der Tatſache, daß keineswegs „faſt 
alle Fragen der Bankverfaſſung und Bankpraxis“ ) Gegenſtand der Enquete 
waren. Im Gegenteil, bereits zu Beginn der Verhandlungen zeigte es 
ſich, daß durch den Fragebogen den Mitgliedern eine gebundene Marſch⸗ 
route vorgezeichnet und eine Erörterung über die Grundlagen der Bank⸗ 
verfaſſung nicht dem Aufgabenkreis der Bankenquete zugezählt werden 
ſollte. 

Was nun die einzelnen Fragen ſelbſt anlangt, ſo können dieſe in 
zwei Gruppen eingeteilt werden, in ſolche, die auf eine Erweiterung be⸗ 
reits vorliegender, durch das Geſetz begründeter Einrichtungen hinzielen, 
und ſolche allgemeiner bankpolitiſcher Art. 

Zu der erſten Gruppe gehören zunächſt die beiden erſten Fragen über 
die Vergrößerung der eigenen Mittel der Bank (Grundkapital und Reſerve) 
und über eine Erweiterung des Notenkontingents. Von beiden Punkten 
wird ſpäter noch die Rede ſein. Gerade die Frage II iſt der treffendſte 
Beweis — das iſt hier zu betonen — für die aufgeſtellte Behauptung, 
daß die Form der Frage gewiſſermaßen eine erwünſchte Antwort bringen 
mußte. Es wird nicht gefragt, empfiehlt es ſich, das ſteuerfreie Kontin⸗ 
gent der Reichsbank beizubehalten, ſondern „zu erhöhen“, wobei alſo die 
Zweckmäßigkeit dieſer Einrichtung auf alle Fälle vorausgeſetzt wird. Sonder⸗ 
bar mutet die Unterfrage an: „Läßt ſich annehmen (aus welchen Gründen), 
daß ſie (die Erhöhung des Kontingents) die Geſtaltung des Diskontſatzes 
beeinflußt? Vergegenwärtigt man ſich, daß noch jeder der drei Präſidenten, 
die ſeit Beſtehen der Reichsbank deren Geſchäfte geleitet, von der Tribüne 
des Reichstags herab erklärt hat, daß Rückſichten auf die Notenſteuer die 
Diskontpolitik nicht beeinflußten, daß die Bankleitung in ihrem Jubiläums⸗ 
bericht ſich gleichfalls in dieſem Sinne ausſpricht, und daß dieſe Angaben 
durch die tatſächlichen Vorgänge eine fortgeſetzte Stütze erfahren, ſo kann 
man ſich füglich wundern, wenn Antwort verlangt wird auf eine Frage, 
die durch die Praxis der Bank ſelbſtändig verneint wird. 

Die Fragen III, IV u. Wſtehen in engem Zuſammenhange. Sie haben 
ſämtlich die Stärkung des Barvorrates der Reichsbank im Auge. Während 
Frage III die Maßnahmen zur Förderung des Goldbezuges aus dem Aus⸗ 


i) So äußert ſich der frühere Präſident Koch (in Koch, Münzgeſetzgebung 
a. a. O. S. 40), dem das Ergebnis der Bankunterſuchung wohl die größte Befriedi⸗ 
gung gewährt hat. 
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lande zum Gegenſtand hat, wird in Frage IV Auskunft verlangt, einerſeits 
über Mittel, um Gold aus dem Verkehr zu ziehen, andererſeits über ent⸗ 
ſprechende Organiſationsformen des Zahlungsverkehrs, um uns die Dienſte 
des gelben Metalls entbehrlicher zu machen. Frage V endlich behandelt 
die zeitweilige Inanſpruchnahme der Zentralbank an den Quartalsenden 
und die Belaſtung der Bank für Kreditzwecke des Reiches. Dabei ſtützen 
ſich in Frage IV einige Unterfragen, wie jene über die Vermehrung der 
„kleinen Banknoten“, den Ausbau des Giro⸗, Scheck- und Abrechnungs⸗ 
verkehrs, auf ſchon gegebene Einrichtungen, wogegen in der Schaffung des 
legal tender der Reichsbanknoten und in dem Ankauf von Schecks durch 
die Reichsbank neue Maßnahmen vorgeſchlagen werden. In den in 
Frage III und berührten Punkten aber erwartet die Reichsleitung An⸗ 
regungen von ſeiten der geladenen Sachverſtändigen, denen nur allgemeine 
Richtlinien für ihre Ausſagen vorgezeichnet ſind. 

Den Höhepunkt der Bankunterſuchung ſtellt zweifellos die dritte Frage 
dar, und dabei verdienen inſonderheit die Ausführungen des Mitinhabers 
des Bankhauſes Mendelsſohn (Berlin), Arthur Fiſchel, Beachtung: Schaffung 
eines Geldmarktes in Berlin, Verbindung der Reichsbank mit Affinier⸗ 
anſtalten. Daß in dem Zuſammenhang über die Unterſuchung der Mittel 
zur Belebung des ausländiſchen Geldbezugs auch der Prämienpolitik !) 
gedacht iſt, mußte Verwunderung erregen, nachdem ungefähr ein Jahr 
vorher die Aufrufung der alten Taler die Vorausſetzung für die Durch⸗ 
führung der Prämienpolitik in Deutſchland beſeitigt hatte. Auf die Ver⸗ 
handlungen zu dieſer Frage kann freilich hier ebenſowenig eingegangen 
werden wie auf die übrigen Punkte der Enquete. 

Wenn nun behauptet worden iſt, daß die Ergebniſſe der Bankunter⸗ 
ſuchung nicht ohne weiteres als Beweis für die Zweckmäßigkeit der deutſchen 
Bankverfaſſung gelten können, ſo wird dieſe Auffaſſung noch geſtützt 
durch die Tatſache, daß die Enquetekommiſſion Beſchlüſſe aus eigener An⸗ 
ſchauung heraus und auf Grund der Vernehmung der Sachverſtändigen 
nicht gefaßt hat. Aus den Reden der Kommiſſionsmitglieder kommt die 
Stellungnahme zu den einzelnen Problemen keineswegs in jedem Falle 
mit genügender Deutlichkeit zum Ausdruck. Gerade aus dieſem Grunde 
wäre die Abfaſſung eines ſcharf formulierten Votums als Ergebnis der 
gepflogenen Unterſuchung ſeitens der Geſamtkommiſſion von größtem Werte 
geweſen. Inſoweit die Anſchauung eines und mehrerer Mitglieder zu einer 
Teilfrage oder zum Geſamtvotum von jener der Mehrzahl der übrigen 
abgewichen wäre, hätte durch Zulaſſung von Minoritätsvoten einer Majori⸗ 
ſierung vorgebeugt werden können. In dieſer Form abgeſchloſſen, hätte 
die Bankunterſuchung ein tatſächliches Ergebnis geliefert, während die 
Protokolle der Geſamtkommiſſion, wie ſie als einzige Frucht der großen 


) Roſendorff, Die Goldprämienpolitik der Banque de France und ihre 
deutſchen Lobredner, in Conrads J. Bd. 21 S. 632. 
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Enquete der Öffentlichkeit vorliegen, über den Rahmen akademiſcher Er- 
örterungen kaum hinausreichen. Als ſolche ſind ſie allerdings eine reiche 
Fundgrube wirtſchaftlicher und bankpolitiſcher Probleme und zum Teil ein 
Wegweiſer für die fernere Politik der Reichsbank.“ 


1) Literatur zur Bankenquete (Frage I bis V); Brandt, Die Bankunter⸗ 
ſuchung 1908, in Conrads J. 1908; Cohnſtaedt, Die Ergebniſſe der Bankenquete, 
Sonderabdruck aus der Frankf. Ztg.; G. Obſt, Bankenquete und Bankgeſetz, in Zeitſchr. 
f. Handelsw. u. Handelspraxis 1. Jahrg. S. 16; A. Weber, Die gegenwärtigen 
Probleme der Bankpolitik, in Zeitſchr. f. Politik Bd. 2, Berlin 1909, S. 371; Verhandl. 
des Dritten Allgem. Deutſchen Bankiertages, Berlin 1907. 
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Die Novelle zum Bankgeſetz von 1909.) 


I. 


Nach der im vorliegenden Abſchnitte zur Bankenquete eingenommenen 
Stellung iſt die Frage gerechtfertigt, ob die Ergebniſſe dieſer Unterſuchung 
ein geſetzgeberiſches Einſchreiten an ſich erforderlich gemacht hätten. Das 
iſt zweifellos nicht der Fall. Die Begründung der Novelle zum Bank⸗ 
geſetz von 1909 vermeidet es daher, auf die Bankenquete Bezug zu nehmen, 
führt im Gegenteil aus: „Ebenſowenig, wie bisher, liegt gegenwärtig ein 
Anlaß vor, an der durch das Bankgeſetz geſchaffenen Organiſation der 
Reichsbank Anderungen vorzunehmen“. Die Neuerungen der Banknovelle 
verdanken ſomit ihren Urſprung in der Hauptſache dem rein äußeren 
Moment, daß zur weiteren Verlängerung des Reichsbankprivilegs die Zu⸗ 
ſtimmung des Reichstags einzuholen und damit ein Umſtand gegeben war, 
einige neue Beſtimmungen in das Bankgeſetz einzuführen. Vielleicht 
trägt überhaupt die heute nicht mehr begründete Geſetzesbeſtimmung, wo⸗ 
nach mechaniſch alle zehn Jahre über die Zukunft der Zentralbank zu 
verhandeln iſt, dazu bei, von einer großzügigen Reform abzuſehen, oder 
doch — wenn eine ſolche nicht erforderlich iſt, enthebt von der Notwendig⸗ 
keit — Maßnahmen zu treffen, die ihrer Grundlage nach eine längere 
Dauer gewährleiſten. So hingegen begnügt man ſich, durch Ergänzungen 
„der fortſchreitenden Entwicklung des Verkehrs Rechnung zu tragen“, „um 
die Aktionskraft der Reichsbank zu verſtärken“, Verſtärkungen, die ſich 
zum Teil nach 10 Jahren als zu ſchwach erweiſen. Als Verſtärkungen 
dieſer Art bringt die Novelle eine Vermehrung der eigenen Mittel und 
— auch das wird als eine Stärkung bezeichnet — eine Erweiterung des 
Kontingents. Neben dieſem Ausbau beſtehender Einrichtungen — wozu 
noch die Erweiterung der im Lombardverkehr der Reichsbank beleihbaren 
Pfänder (Pfandbriefe öffentlichrechtlicher Bodenkreditinſtitute, Eintragungen 
in Reichs⸗ und Staatsſchuldbücher) und eine Neufaſſung der Vorſchrift 
über die Beſorgung der Kaſſengeſchäfte des Reiches zu rechnen iſt — führt 
die Novelle zwei neue Elemente in das Bankgeſetz ein: die Verleihung der 
geſetzlichen Zahlkraft an die Reichsbanknoten und die Ermächtigung der 
Notenbanken zum Ankauf von Schecks. 

Dieſe vier Punkte bilden den Gegenſtand der folgenden Abſchnitte. 


) W. Lotz, Geſchichte und Kritik des Bankgeſetzes, Leipzig 1888; G. Obſt, 
Zur Erneuerung des Reichsbankprivilegs, in Zeitſchr. f. Handelsw u. Handelspraxis 
1. Jahrg. 1908/09 S. 16; E. Jaffé, Die Novelle zum Bankgeſetz, im Bankarchiv 
8. Jahrg. 8 , . Haffner, Das Notenbankweſen in der Schweiz und in 
England und Deutſchland; M. Biermer, Der neue Reichsbankgeſetzentwurf, Bd. 2 
ſeiner Sammlung 1910. 
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II. 


1. Die eigenen Mittel der Reichsbank (Grundkapital 
und Referve). 


I. 


Es iſt bezeichnend, daß in den Kommiſſionsberatungen zur Banknovelle !) 
dieſer Frage, alſo der Erhöhung der eigenen Mittel, der weiteſte Raum 
gewährt wurde. Dabei hat ſich gerade in der Stellungnahme zu den 
eigenen Mitteln der Reichsbank das eigentümliche Verhältnis herausgebildet, 
daß das Reichsbankdirektorium eine Erhöhung der eigenen Mittel, in⸗ 
ſonderheit des Grundkapitals abgelehnt, während von dritter Seite eine 
Kapitalvermehrung gefordert wird. Aus dieſem Grunde beſchäftigen ſich 
die Motive weniger mit der Begründung einer Verſtärkung der Reſerve 
als mit dem Nachweis, daß eine Erhöhung des Grundkapitals mehr Schäden 
als Vorteile zeitigt. Und dieſe Schäden liegen vornehmlich — nach der 
Begründung — in der Notwendigkeit, höhere Gewinne zu erwirtſchaften. 
Gelänge dies nicht, ſo könnte damit nach einem Sinken der Dividende 
auf 3 ½ %, dieſe vielleicht nur erreicht unter Zuhilfenahme des Reſerve⸗ 
fonds, „leicht ein dauernder Rückgang des Kurſes der Reichsbankanteil⸗ 
ſcheine unter ihren Ausgabekurs, unter Umſtänden ſogar unter ihren Pari⸗ 
kurs, verbunden fein“. „Ein ſolches Sinken der Anteilſcheine im Kurſe 
würde nicht nur den Kredit des Reiches ſchädigen, ſondern auch das Ver⸗ 
trauen zur Reichsbank und damit zur deutſchen Währung beeinträchtigen, 
was nicht ohne ungünſtige Rückwirkung auf das geſamte Wirtſchaftsleben 
Deutſchlands bleiben würde.“?) Alſo eine Beweisführung, beachtenswert 
nicht nur wegen ihrer Übertreibungen, ſondern auch deshalb, weil ſie zeigt, 
wie doch Erwerbsintereſſen immerhin noch beſtimmend ſind für die Politik 
der Zentralbank. 


II. 


Eine Unterſuchung über die notwendige Höhe der eigenen Mittel der 
deutſchen Reichsbank muß notwendig fußen auf einer Betrachtung der 
Funktionen, die dieſe Mittel zu erfüllen haben. Dabei kann das Vorbild 
der fremden Notenbanken, deren Grundkapital und Reſervefonds zuſammen⸗ 
genommen mit Ausnahme der Bank von England, die über 358,6 Mill. 
Mark verfügt, geringer iſt als bei der Reichsbank, nicht ohne weiteres als 
gültiger Maßſtab anerkannt werden, da der Aufgabenkreis der verſchiedenen 
Zentralnoteninſtitute in allen Ländern in den Einzelheiten nicht überall 
der gleiche iſt. 

Die eigenen Mittel der Reichsbank dienen nun zunächſt als Garantie⸗ 
fonds gegenüber den Bankgläubigern, während die Noten den Betriebs⸗ 


1) Druckſ. des RT. 12. LP. I. Seſſ. 1909 Nr. 1384. 
2) Drucks. des RT. 12. LP. I. Seſſ. 1900 Nr. 1178 S. 9. 
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fonds darſtellen. Dieſe Funktion als Garantiemittel wird durch das jetzige 
Grundkapital nach der Geſetzesbegründung „völlig ausreichend“ erfüllt. 
Ein Beweis für dieſe Feſtſtellung iſt allerdings nicht erbracht worden. 
Dagegen hat die Bankleitung an anderer Stelle!) einer Tabelle über das 
Verhältnis der eigenen Mittel zu den Verbindlichkeiten die Bemerkung 
angefügt, daß nach Adolph Wagner (Syſtem der Zettelbankpolitih 
die eigenen Mittel einer Notenbank ausreichend bemeſſen wären, wenn ſie 
im Durchſchnitt der letzten drei Jahre nicht weniger als ein Sechſtel des 
Geſamtnotenumlaufes oder ein Viertel aller metalliſch nicht gedeckten täglich 
fälligen Verbindlichkeiten betragen haben. Der Durchſchnitt der Jahre 
1906— 1910 ergibt jedoch nicht ein Verhältnis von einem Viertel, ſondern 
von einem Fünftel, wobei noch zu berückſichtigen iſt, daß bei dieſer Ver⸗ 
hältniszahl den ſämtlich täglich fälligen Verbindlichkeiten nach Abzug des 
durchſchnittlichen Metallvorrates nicht das Grundkapital allein (180 Mill. 
Mark), ſondern die eigenen Mittel (Grundkapital und Reſervefonds 244,8 
Mill. Mk.) gegenübergeſtellt ſind, wie es auch der Theorie Ad. Wagners 
entſpricht. Das Grundkapital allein genommen aber gibt eine Verhältnis⸗ 
zahl von 15,3% , To daß die Behauptung der Motive nach dem Grund⸗ 
ſatze Ad. Wagners gemeſſen zweifellos unzutreffend iſt. 

Aber ſelbſt wenn das beſtehende Verhältnis ein angemeſſenes war 
— als die Novelle verabſchiedet wurde (1909) —, ſo konnte doch kein 
Zweifel beſtehen, daß mit dem Beſtreben, den Giroverkehr auszudehnen 
und zufolge des ſich laufend vergrößernden ungedeckten Notenumlaufes die 
Garantiemitteleigenſchaft der eigenen Mittel zurückging. 

Die eigenen Mittel der Bank dienen weiterhin als Betriebsfonds für 
jene Geſchäfte bezw. Anlagen, die nicht in die Notendeckung eingerechnet 
werden dürfen. Das ſind Lombarddarlehen, Schatzwechſel und „ſonſtige 
Aktiva“. Die Entwicklung dieſer Anlagen, die für die Bemeſſung der 
notwendigen Höhe der eigenen Mittel beſtimmend iſt, iſt wie folgt: 

1896-1900 1901-1905 1906— 1910 


Lombard 343 73,6 91,8 

Gene 80,8 152,4 

Sonſtige Aktiva 68,7 89,2 143,4 
174,7 243,6 387,6 

Eigene Mittel in 

Millionen Mark 150 205 245 


Aus dieſer Aufſtellung geht hervor, daß die Differenz zwiſchen den 
zur Notendeckung ungeeigneten Anlagen und den eigenen Mitteln in den 
letzten fünfzehn Jahren trotz der in dieſe Zeit fallenden Erhöhung des 
Grundkapitals und des Reſervefonds geſtiegen iſt. Dieſe Differenz muß. 
aus den fremden Geldern beſtritten werden. 


) Die Reichsbank 1876— 1910 a. a. O. S. 97. 


Durchſchnittszahlen allein genügen jedoch, wie verſchiedentlich an 
anderen Stellen ſchon betont, zur Beurteilung von Konten der Reichsbank 
nicht, da dieſe außerordentlichen Schwankungen unterliegen. Die Stärke 
der Reichsbank aber muß gerade darin ruhen, dieſe Unterſchiede zwiſchen 
Höhen und Tiefen, ohne der Gefahrengrenze zu nahe zu kommen, zu 
überwinden. Eine Unterſuchung der Anlagekonten nach der Richtung ihrer 
jährlichen Schwankungen hin lehrt, daß die Spannungsprozente, d. i. das 
prozentuale Verhältnis zwiſchen dem Durchſchnittsſtande und der jährlichen 
Spannung (Unterſchied zwiſchen dem Höchſt⸗ und Mindeſtbetrage), auf 
Lombard⸗ und Effektenkonto ungleich höher find als auf allen übrigen 
Konten. Hierbei intereſſieren vor allem die jeweiligen Höchſtbeträge. In 
den Jahren 1901—1907 betrugen die Höchſtbeträge auf Lombardkonto 
am 31. 12. 1907: 364,3 Mill. Mk., auf Effektenkonto am 31. 12. 1908: 
394,4 Mill. Mk., ſomit Summen, die die vorgenannten Durchſchnittsziffern 
ganz erheblich überſteigen. Im Jahrzehnt 1901—1910 ſind nun freilich 
die Höchſtanlagen beider Konten niemals auf den gleichen Tag gefallen. 
Wäre dies der Fall — und daß dieſes Zuſammentreffen im Bereich der 
Möglichkeit liegt, zeigt die Jahreswende 1906/07, wo die größte Lombard⸗ 
anlage am 31. 12. 1906: 284,5 Mill. Mk., die höchſte Effektenanlage am 
7. 1. 1907: 260,7 Mill. Mk. betrug —, ſo würden beide Beträge in der 
Tat dem Durchſchnittsbetrage der fremden Gelder ſehr nahekommen. Dieſer 
ſtellte ſich 1906/07 auf rund 577 Mill. Mk. In dem gleichen Zeitpunkte 
waren die „ſonſtigen Aktiva“ rund 106 Mill. Mk., die eigenen Mittel 
245 Mill. Mk., ſo daß von letzteren für Lombarddarlehen und Schatzſcheine 
139 Mill. Mk. verfügbar bleiben. Dieſer Betrag gekürzt von einer Lom⸗ 
bard⸗ und Effektenanlage von 545 Mill. Mk., ſohin auf 406 Mill. Mk., 
bedeutet eine erhebliche Bindung der mit 577 Mill. Mk. verzeichneten 
fremden Gelder. Eine nach den gleichen Geſichtspunkten aufgeſtellte Be⸗ 
rechnung für die Jahre 1909 und 1910 würde übrigens noch ein weit 
ungünſtigeres Bild ergeben, nachdem bekanntlich die Entwicklung der fremden 
Gelder mit jener der Anlagen nicht Hand in Hand gegangen iſt. 

Und ſo kann als Ergebnis dieſer Unterſuchung feſtgeſtellt werden, 
daß ſchon im Jahresdurchſchnitt der Stand der Lombarddarlehen und 
Effekten und ſonſtigen Aktiven höher war als die eigenen Mittel, daß aber 
insbeſondere bei dem zeitweiligen Anſchwellen dieſer Anlagen der über⸗ 
wiegende Teil der fremden Gelder für dieſe Zwecke erforderlich iſt. 

Die Begründung der Banknovelle teilt die hier geſchilderte Auffaſſung 
nicht. In ihrem textlichen Teil ſtellt ſie das in der Poſition „ſonſtige 
Aktiva“ mitenthaltende Grundſtückskonto dem nur wenig höheren Reſerve⸗ 
fonds gegenüber, die durchſchnittliche Lombard⸗ und Effektenanlage dem 
Grundkapital, während die reſtlichen „ſonſtigen Aktiva“ ihre Deckung in 
den fremden Geldern finden ſollten. Dazu behauptet die Begründung, 
daß die Durchſchnittsanlage in Lombarddarlehen und Effekten ungefähr 
die Höhe des Grundkapitals ausmachte. Die Behauptung wird durch die 
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Zahlen pro 1906/07 und 1908, die bei Eintragung des Geſetzentwurfes 
bekannt waren, widerlegt. In dieſen Jahren war die durchſchnittliche 
Anlage in Lombarddarlehen und Schatzſcheinen 200,7, 198,8, 241,0 Mill. 
Mark, das Grundkapital 180 Mill. Mk. (pro 1909 ergab ſich ſogar ein 
Durchſchnitt von 366,1 Mill. Mk.). Endlich iſt an Hand einer Tabelle 
nachgewieſen, daß ſelbſt bei einer gleichzeitigen höchſten Lage beider Konten 
dieſe Summe durch den Durchſchnittsbetrag der fremden Gelder erheblich 
überſchritten würde. Das iſt zwar richtig, aber erſcheint es angängig, 
beide Beträge in dieſer Form reſtlos zu vergleichen? 

Die Bedeutung der Girogelder für die Reichsbank ruht bekanntlich 
vor allem in einer Verſtärkung des Barvorrats als Grundlage der Noten- 
ausgabe. !) Je mehr daher zur Abwicklung der nicht in die Notendeckung 
einrechnungsfähigen Geſchäfte auf die Girogelder zurückgegriffen werden 
muß, d. h. einen je größeren Betrag von Noten auf Grund des durch 
die Girogelder gebildeten Barvorrates für die Anlagen und Lombarddarlehen, 
Effekten und ſonſtigen Aktiva abzüglich der eigenen Mittel erforderlich 
iſt, um ſo mehr ſteigt das Mißverhältnis zwiſchen Notenumlauf und Bar⸗ 
vorrat. Daraus geht hervor, daß der Durchſchnittsbetrag der fremden 
Gelder nicht ohne weiteres dieſen Anlagen gegenübergeſtellt werden kann, 
da die Funktion der fremden Gelder durch die Verwendung für die ge- 
nannten Zwecke nicht erſchöpft wird. Ein zahlenmäßig genaues Bild, alſo 
eine Trennung der Girogelder in ſolche zur Stärkung des Barvorrates 
und ſolche als Fonds für die erwähnten Geſchäfte, iſt bei der Vielgeſtaltig⸗ 
keit des Reichsbankſtatus nicht möglich. Immerhin wird jedoch behauptet 
werden können, daß der Durchſchnitt der nicht in Wechſeln beſtehenden 
Anlage ſich von den eigenen Mitteln nicht zu weit entfernen ſoll, wie es 
z. B. im Jahrfünft 1906— 1910 der Fall war. Die Motive zur Bank⸗ 
novelle überſehen, daß die Reichsbank dem Anwachſen der Lombarddarlehen 
wiederholt entgegengewirkt?) und die Inanſpruchnahme durch Schatzſcheine 
gerade in den letzten Jahren als ſtarke Belaſtung empfunden hat. Auch 
die betreffenden Fragen der Bankenquete ſind ein Beleg dafür. Und ſo 
verliert auch die Behauptung der Geſetzesbegründung an Beweiskraft, daß 
die eigenen Mittel für die Lombarddarlehen und Effekten genügen. Gleich- 
wohl kommen auch die Motive zu dem Ergebnis, daß mit Rückſicht auf 
die weitere Entfaltung der Lombard- und Effektenanlage eine Verſtärkung 
der eigenen Mittel ſich empfiehlt. 

Indem vermehrte eigene Mittel, wie eben gezeigt, eine Entlaſtung 
der Girogelder bringen, tragen ſie dazu bei, den Status der Bank zu 


) Arnold, Die Bedeutung der Giroguthaben für die Bankpolitik, im Bank- 
archiv 6. Jahrg. S. 55. 

2) R. Koch, Der Vorzugslombardſatz der Reichsbank, im Bankarchiv 9. Jahrg. 
S. 353; dagegen F. Bendixen, Die Lombardverteuerung an den Quartalsterminen, 
= 5 11. Jahrg. S. 53; Kaempf, desgleichen, im Bankarchiv 9. Jahrg. 
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verbeſſern. Eine darüber hinausragende Wirkung auf den Barvorrat 
dergeſtalt, daß die Bemeſſung der Diskontrate beeinflußt würde, kommt 
aber den eigenen Mitteln nicht zu. Um in dieſem Sinne zu wirken, 
müßte eine ganz erhebliche Erhöhung des Grundkapitals durchgeführt 
werden, der volkswirtſchaftliche und bankpolitiſche Bedenken entgegenſtehen. 

Erheiſchen ſomit in Rückſicht auf die Garantiemittelfunktion und die Aus⸗ 
dehnung der mehrgenannten Anlagekonti die eigenen Mittel eine Vermehrung, 
ſo iſt zu entſcheiden, ob dieſe Vermehrung hinſichtlich des Grundkapitals und 
der Reſerve oder nur hinſichtlich der letzteren allein Platz zu greifen hat. 

Die Banknovelle hat bekanntlich ſich nur für eine Offnung des Reſerve⸗ 
fonds erklärt, eine Erhöhung des Grundkapitals aber abgelehnt. Die 
Gründe dieſer Ablehnung bedürfen einer Würdigung. Sie gehen einmal 
dahin, daß eine Erhöhung des Grundkapitals den Geldmarkt belaſte, der 
zur Befriedigung ſeiner Anſprüche wieder auf die Reichsbank zurückgreife, 
daß die Gelder für den Erwerb der neuauszugebenden Anteilſcheine den 
Girogeldern entnommen würden, daß endlich kaum Geld, ſondern Noten 
eingezahlt würden. Auf der anderen Seite wird befürchtet, daß in Zeiten 
großer Geldflüſſigkeit die Bank der Anlagemöglichkeit ermangle, und daß 
damit die Dividende auf einen für das Reich und noch mehr für die 
Anteilseigner ſpärlichen Tiefſtand ſinken würde. 

Die erſten Einwendungen ſind bereits bei der Bankenquete erhoben 
und dort ebenſo und wirkſam widerlegt worden. Namentlich hat Heiligen- 
ſtädt feine bereits an anderer Stelle !) aufgeſtellte und zutreffende Theſe 
wiederholt, daß eine Stärkung der eigenen Fonds der Bank eine Ver⸗ 
mehrung des liquiden volkswirtſchaftlichen Kapitals bedeute. Ein Druck 
auf den Geldmarkt, dem jährlich Millionen heimiſcher und fremder Werte 
zugeführt werden, kann durch eine in gegebenen Grenzen gehaltene Kapitals⸗ 
erhöhung der Reichsbank auf keinen Fall erzeugt werden. Und wenn die 
Girogelder ſich wirklich mindern ſollten, ſo kann es ſich nur um eine 
vorübergehende Erſcheinung handeln, da niemand mehr Gelder bei der 
Reichsbank hält, als er zur Erfüllung ſeiner geſchäftlichen Zwecke braucht. 
Die zunächſt gebildete Lücke wird deshalb raſch ausgefüllt werden müſſen. 
Erfolgt die Einzahlung der Neuemiſſion in Noten, ſo können eben die⸗ 
ſelben Noten nicht für andere Anlagemöglichkeiten verwendet werden und 
bleiben der Bank erhalten. 

Können demnach volkswirtſchaftliche Bedenken gegen eine Kapitals⸗ 
erhöhung der Reichsbank nicht mit Erfolg ins Feld geführt werden, ſo 
ſind die geltend gemachten Rückſichten auf die Dividende der Sache nach 
gerechtfertigt. Bei gleichem Gewinn wird die Dividende bei höherem 
Grundkapital geringer ſein. 

Fragt ſich nur, ob dieſem Moment für die vorliegende Entſcheidung 
eine ausſchlaggebende Bedeutung eingeräumt werden darf. In den Kom⸗ 


) Heiligenſtädt, Der deutſche Geldmarkt, in Schmollers J. 1907 S. 1539. 
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miſſionsberatungen iſt die Wirkung einer Kapitalserhöhung für die Anteils⸗ 
eigner eingehend erörtert worden, und namentlich hat der Reichsbank⸗ 
präſident ſich die hieraus entſpringenden Argumente für ſeinen ablehnenden 
Standpunkt zu eigen gemacht. Es kann auch nicht behauptet werden, daß 
im letzten Jahrzehnt die Dividende bezw. die Rentabilität etwa eine un⸗ 
berechtigt hohe geweſen wäre, wenn man berückſichtigt, daß die Anteile 
1900 und 1905 zu einem Kurs von 130 bezw. 135% ͤ und zuzüglich 3% 
Stempel emittiert wurden. Die Wiedereröffnung der Reſerve mußte ebenſo 
für die Zukunft einen mäßigenden Einfluß ausüben. Dabei genießen die 
Anteilseigner freilich den Vorteil einer garantierten Mindeſtgewinnquote 
von 3 ½ 0/0. Daß, wie in der Begründung gemutmaßt wird, in Zukunft 
die Gewinne der Bank mit einer Senkung der Konjunkturkurve ſchwinden 
könnten, kann jedenfalls nicht zugunſten der von der Banknovelle vor⸗ 
geſchlagenen Stärkung der eigenen Mittel durch Offnung der Reſerve 
angeführt werden. Dieſes Argument ſpricht mehr für eine Stärkung 
durch Ausgabe neuer Anteilſcheine; denn wenn die Gewinne künftighin 
für eine Dividende von 3 / ,» / nicht ausreichen ſollten, jo kann doch 
auch eine Zuweiſung an den Reſervefonds nicht erfolgen, und damit er- 
weiſt ſich der Weg, durch Rücklagen die materielle Baſis der Bank zu 
verbreitern, als nicht zum Ziele führend. 

Gelegentlich der Behandlung dieſer Frage in der Reichstagskommiſſion 
iſt regierungsſeitig eine Berechnung über den Wert des Notenrechtes auf- 
geſtellt worden, die in das ſpäter veröffentliche Tabellenwerk (die Reichs⸗ 
bank 1876-1910, hier fortgeführt bis Ende 1910) ) Aufnahme gefunden 
hat. Nach dieſer Tabelle haben die Reichsbankanteilseigner nach Abzug 
aller an das Reich und Preußen abzuführenden Gegenleiſtungen vom Rein⸗ 
ertrag des Notenrechtes bis Ende 1910 einen „Verluſt“ (d. i. die Diffe⸗ 
renz zwiſchen Nettoertrag und Gegenleiſtungen) von 21,135 Mill. Mk. 
erlitten. Die Berechnung mag in ihrem zahlenmäßigen Aufbau richtig 
ſein. Sie bringt jedoch nicht zum Ausdruck, daß dank der Monopolſtellung 
und des ihr verliehenen Notenrechtes der Reichsbank erweiterte Erwerbs⸗ 
möglichkeiten offenſtehen, daß das ihr entgegengebrachte Vertrauen bedingt 
iſt nicht von den 180 Mill. Mk. Kapital der Anteilseigner, ſondern von 
der Tatſache, daß wenn auch nicht formalrechtlich, ſo doch tatſächlich hinter 
der Reichsbank das Reich ſteht. Auch in Zukunft wird bei Aufrecht⸗ 
erhaltung der geltenden Beſtimmungen vorausſichtlich ein „Gewinn“ für 
die Anteilseigner aus dem Notenrecht nicht entſtehen, namentlich, wenn 
der Barvorrat durch die fremden Gelder eine Zunahme und damit „der 
produktive Notenumlauf“ eine Minderung erfährt. Beſtehen aber bleibt 
das Notenrecht, das iſt die gewährleiſtete Möglichkeit, umlaufsfähiges Geld 
zu ſchaffen. Und dieſes für die Anteilseigner und ihre Dividende wichtige 
Recht kann in einem Kalkulationsſchema nicht verkörpert werden. 
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Wie man ſich aber auch zur Einwirkung einer Kapitalserhöhung auf 
das Erträgnis der Reichsbank ſtellen mag, ſo viel iſt ſicher, daß das Intereſſe 
der Anteilseigner niemals für die Vornahme oder Unterlaſſung bankpolitiſcher 
Maßnahmen entſcheidenden Einfluß gewinnen kann oder ſollte. Wenn die 
Reichsbankleitung glaubt, aus Billigkeitsgründen den Erwerbern der 1900 
und 1905 emittierten Anteile — und nur um dieſe 60 Mill. Mk. handelt 
es ſich — eine Dividende ſichern zu müſſen, die eine angemeſſene Renta⸗ 
bilität gewährleiſtet, ſo muß zur Herbeiführung dieſes Zweckes eben eine 
andere Form gefunden werden als der Verzicht auf eine als wünſchens⸗ 
wert anerkannte Vermehrung der eigenen Mittel. Die Begründung der 
Banknovelle und die ganze Haltung der offiziellen Organe zu dieſer Frage 
hat jenen Kreiſen recht gegeben, die neuerdings eine Umgeſtaltung der 
Reichsbankverfaſſung fordern,!) die am kürzeſten in der Form zu kenn⸗ 
zeichnen iſt, daß an die Stelle von Anteilseignern („Aktionären“) Inhaber 
von Schuldverſchreibungen (Obligationäre) treten, wobei die Rechte der 
letzteren im Prinzip die gleichen bleiben können, wie ſie heute den erſteren 
eingeräumt ſind. Eine auf dieſer Baſis ruhende, ausſchließlich von bank⸗ 
politiſchen Rückſichten geleitete Aktion wird eher Ausſicht auf Erfolg haben 
als die ſeitherigen Forderungen einer „Verſtaatlichung“ der Reichsbank, 
Forderungen, für die in erſter Linie Kreditanſprüche einer beſtimmten 
Berufsgruppe Ziel und Richtſchnur waren.“) 

Es erübrigt ſich, hier auf die in der Reichstagskommiſſion zu dieſem 
Punkte geſtellten Abänderungsanträge einzugehen. Auch ſie waren in gänz⸗ 
licher Verkennung der zu löſenden Probleme von der Abſicht geleitet, das 
Reichsbankmonopol finanziell auszubeuten — wenn auch zugunſten des 
Reiches —, und haben erfreulicherweiſe keine Mehrheit gefunden. Im 
Plenum des Reichstages aber hat ein Redner — und dieſe treffende Be⸗ 
merkung zeigt deutlich, wie verfehlt es iſt, eine Kapitalserhöhung im Intereſſe 
der Anteilseigner hintanzuhalten — erklärt, eine Kapitalserhöhung deshalb 
nicht zu befürworten, um angeſichts der ablehnenden Haltung der Bank⸗ 
leitung eine ſpätere Anderung nicht noch mehr zur erſchweren. 

Nachdem einmal die Notwendigkeit einer Erweiterung der eigenen 
Mittel anerkannt, dazu die Erhöhung des Grundkapitals als untunlich 
erachtet wurde, blieb lediglich die weitere Dotierung des Reſervefonds. 

Der Reſervefonds der Reichsbank dient einem vierfachen Zweck: 

1. zur Dividendenaufbeſſerung auf 3½ 0%, 

2. als Gegenpoſten des Kontos „Grundſtückswert“, inſoweit hier⸗ 
auf keine Abſchreibungen erfolgen, 

3. zur Deckung aus der Bilanz ſich ergebender Verluſte, 

4. zur Kapitalvermehrung. 


8 657 Bendixen, Geld und Kapital, Leipzig 1912, Das Reichsbankproblem 
2) W ne Der Streit um die Verſtaatlichung der Reichsbank, in Ann DR. 
1898 S. 161. 
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Die beiden erſten Funktionen find dem Reichsbankreſervefonds im 
Gegenſatz zu gleichen Fonds der Kreditbanken eigen, wobei der zu 2 ge- 
nannten nur buchmäßige Bedeutung zukommt ($ 41 a Bank.). Bank⸗ 
politiſch iſt nur die kapitalvermehrende Wirkung von Wichtigkeit, und ſie 
beſteht darin, daß ein Teil des erzielten Jahreserträgniſſes zurückbehalten 
wird und ſo dem Grundſtock an eigenem Vermögen zuwächſt. Vorausſetzung 
bleibt, daß neben der Vordividende von 3 / % ein Gewinn erzielt wird, 
und dieſe Möglichkeit kann auf Grund der ſeitherigen Entwicklung der 
Reichsbank für jedes Jahr als zutreffend angenommen werden. Bei der 
Beſtimmung der Reſerve iſt die Novelle von 1909 in zweifacher Hinſicht 
von dem bislang geübten Modus abgewichen. So hat man zunächſt da⸗ 
von Abſtand genommen, den Reſervefonds zu begrenzen, wie es der 
§ 24 BankG. in feiner urſprünglichen Faſſung und trotz der gemachten 
Erfahrungen die Novelle von 1899 getan haben. Ein Grund für dieſe 
Fixierung iſt nicht zu erkennen. Letztere hat, wie früher betont, nur 
dazu geführt, daß in den 35 Jahren (1876— 1910) lediglich an 20 Jahren 
Zuweiſungen an die Reſerve aus dem Gewinn erfolgt ſind, wobei gerade 
die erträgnisreichſten Jahre (1891 —1900 und 1905— 1910) übergangen 
wurden. Außerdem iſt nach dem neuen Gewinnverteilungsſchlüſſel die 
Quote der Anteilseigner mit 50% an Stelle von ſeither 25% zur 
Deckung der Dotierung der Reſerve herangezogen, wobei aber wiederum 
dieſe auf 10% gegenüber ſeither 20% des nach Ausſchüttung einer 
Dividende von 3 ½ͤ % verbleibenden Reſtes bemeſſen iſt. Die ſtärkere 
Belaſtung der Anteilseigner zugunſten des Reiches findet hingegen einen 
teilweiſen Ausgleich in der noch zu beſprechenden Kontingentserweiterung, 
die den Gewinn durch Kürzung der Notenſteuer vermehren hilft. Auf 
Grund der Erträgniſſe der letzten Jahre konnte mit einer jährlichen Zu⸗ 
nahme der Reſerve von ca. 2 Mill. Mk. gerechnet werden,“) jo daß bis 
zur nächſten Privilegiumserneuerung die eigenen Mittel der Bank voraus⸗ 
ſichtlich auf 260—270 Mill. Mk. angewachſen ſein dürften. Ob dieſe 
Vermehrung den Grundſätzen entſpricht, wie ſie im vorſtehenden erörtert 
worden ſind, entzieht ſich vorerſt der Beurteilung. Auf alle Fälle bedeutet 
die Stärkung der Reichsbank aus ſich ſelbſt heraus einen Fortſchritt, auf 
den auch für die Zukunft nie verzichtet werden ſollte. Die neuere handels⸗ 
wiſſenſchaftliche Theorie iſt überhaupt dazu übergegangen, das Grundkapital 
nicht mehr als ausſchließlichen Maßſtab für die Bemeſſung der Höhe der 
Reſerve anzuerkennen, dieſe vielmehr in Beziehung zu ſetzen zu den Ver⸗ 
pflichtungen. Sie iſt in dieſer Hinſicht lediglich den Bahnen gefolgt, die 
gut und vorſichtig geleitete Geldinſtitute von jeher eingeſchlagen haben, 
indem ſie neben der in ihrer Verwendung geſetzlich gebundenen ordentlichen 
Reſerve mannigfaltige Spezialreſervefonds gebildet haben. Unter dieſem 
Geſichtspunkt wird die Feſtlegung einer Höchſtgrenze für den Reſervefonds 
der Reichsbank fürderhin als unzweckmäßig abgelehnt werden müſſen. 


) Für 1911 und 1912 ergeben ſich 2,12 bezw. 3,11 Mill. Mk. 
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2. Die Erhöhung des ſteuerfreien Notenkontingents im all- 
gemeinen und an den Quartalsterminen im beſonderen.)“) 


I 


Die Bedeutung der indirekten Kontingentierung ift ſchon ſo oft Gegen⸗ 
ſtand der Unterſuchung geweſen, daß es keinesfalls geboten erſcheint, die 
theoretiſchen Vorausſetzungen und Wirkungen dieſer Form der Begrenzung 
des Notenumlaufes darzulegen. Iſt es denn überhaupt notwendig, in 
Erörterungen über den Wert der Kontingentierung für die Diskontpolitik 
einzutreten, nachdem die berufenſten Beurteiler derſelben, die Leiter der 
Reichsbank, ſtets betont haben, daß ihre Politik von Rückſichten auf die 
Notenſteuer nicht geleitet iſt? Daß die ſeitherigen drei Präſidenten dies 
erklärt, daß das Jubiläumswerk der Reichsbank das gleiche feſtſtellt, iſt 
bereits geſagt worden. Neuerdings hat ein hervorragendes Mitglied des 
Reichsbankdirektoriums (Dr. v. Lumm) wiederum in dieſem Sinne ſich ge- 
äußert: „Auch durch das im deutſchen Bankgeſetz vorgeſehene Syſtem der 
indirekten Kontingentierung des Notenumlaufes kann ein wirkſamer Einfluß 
auf die Diskontgeſtaltung nicht ausgeübt werden. Jedenfalls hat ſich die 
Reichsbank in ihrer Diskontpolitik dadurch nie beeinfluſſen laſſen“.?) Ebenſo 
führt der frühere Präſident der Bank (Koch) aus: „In den Giroguthaben 
hat ſie (die Bank) ein Mittel gefunden, die geſetzliche Schranke in gewiſſem 
Sinne unſchädlich zu machen“.“ 0 

Es wäre vergeblich, angeſichts dieſer Außerungen die Aufrechterhaltung 
der indirekten Kontingentierung noch im Hinblick auf die Geſtaltung des 
Bankſatzes verteidigen zu wollen. Immerhin iſt die Haltung der Bank⸗ 
leitung ſelbſt eine zwieſpältige. Während ihre Vertreter die Unwirkſamkeit 
des $ 9 BankG. immer wieder bekräftigen, nimmt fie in dem mehr- 
erwähnten Tabellenwerk (Die Reichsbank 1876— 1910 a. a. O. S. 214/15) 
in einer Aufſtellung über die für die Beurteilung der Diskontveränderungen 
in Frage kommenden wichtigſten Geldmarktfaktoren auch eine Spalte, 
„Notenreſerve“ auf. Dieſe Angabe iſt nur begründet, inſofern ſie als 
ein äußeres Symptom für die allgemeine Lage des Geldmarktes be⸗ 
trachtet wird. 

Nachdem der urſprüngliche Zweck der Kontingentierung durch die 
Entwicklung der Reichsbank als nicht erfüllbar ſich herausgeſtellt hat, iſt 
man zur Verteidigung dieſer Maßnahme dazu übergegangen, ſie als ein 
Warnungsſignal zu bezeichnen. Nach Kaempfe) wirkt die Notenſteuer 


1) ſ. S. 63; Heinemann, Das Kontingentierungsprinzip der Notenbanken, 
in Conrads J. 1908 S. 77; Heimann, Reichsbank und Geldverkehr, Berlin 1908, 
S. 15; Helfferich in Studien über Geld- und Bankweſen a. a. O. 

2) Bankarchiv 11. Jahrg. S. 135. 

2) Artikel Giroverkehr, im HWB. d. Staatsw. Bd. 5 1910 S. 14ff. 

) Johannes Kaempf, Reden und Aufſätze, Berlin 1912, S. 444. 
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„beinahe automatiſch auf Handel und Induſtrie, nicht zuweit hinauszugehen 
über die Grenzen, die ihnen durch eine vernunftgemäße Behandlung der 
Geſchäfte geſteckt werden“. Eine ſolche weitgehende Einwirkung auf die 
Entſchließungen der Induſtrie und des Handels ſcheint wenig wahr⸗ 
ſcheinlich, läßt ſich zum mindeſten kaum belegen. Es würde in der Tat 
keinen Beweis für die Urteilsfähigkeit dieſer Kreiſe bedeuten, wenn ſie 
eines derartig mechaniſchen Mittels bedürften, um die Lage der Reichs⸗ 
bank einſchätzen zu können. Die Kontingentsüberſchreitung bildet überhaupt 
keinen zuverläſſigen Maßſtab für die Anſpannung der Reichsbank, und 
eben deshalb hat ſie keinen beſtimmenden Einfluß auf die Diskontpolitik. 
Dieſe iſt „abhängig von dem Verhältnis der verfügbaren Mittel der Bank 
zu dem bei ihr Befriedigung ſuchenden Bedarf an Zahlungsmitteln“ 
(Lumm a. a. O. S. 134). Alſo mit einem Wort von der Deckungsziffer. 
Auf die Geſtaltung dieſer Ziffer aber laſſen ſich aus der Kontingents⸗ 
überſchreitung keine zutreffenden Schlüſſe ziehen. Vermehren ſich Bar⸗ 
vorrat und Notenumlauf um denſelben Betrag, ſo wird bei gleichbleibendem 
Kontingent die Notenreſerve oder Überſchreitung ebenſo ſtets die gleiche 
bleiben, während die Deckung günſtiger wird mit zunehmender Größe 
dieſer beiderſeitigen Vermehrung. 

Die Anſpannung der Bank läßt ſich ebenſogut aus der Differenz 
zwiſchen Notenumlauf und Barvorrat entnehmen als aus den Betrag, 
der nach Abrechnung des Kontingents von dieſer Differenz ſich ergibt. 
Wenn dem Kontingent von der Offentlichkeit eine ſo hohe Wertung unter⸗ 
legt wird, dann müßte dieſer ſteuerfreie Normalbetrag mit größter Sorg⸗ 
falt ermittelt werden. Nach Unterſuchungen in dieſer Hinſicht aber wird 
man ſowohl in den Motiven zur Banknovelle als in den Beratungen der 
Bankenquete⸗Kommiſſion zur Frage II vergeblich ſuchen. 

Mehr als durch eine nahezu willkürlich gegriffene Kontingentsziffer 
würde den Intereſſen der Offentlichkeit gedient durch eine weitere Speziali⸗ 
ſierung des Reichsbankausweiſes, durch Bekanntgabe des Standes an 
Deviſen und Auslandsguthaben, eine Trennung der privaten und öffent⸗ 
lichen Depoſiten und eine Aufſtellung über die Notenſtückelung. Gerade die 
beiden letztgenannten Veröffentlichungen ſind, wie aus den früher ge⸗ 
machten Darlegungen hervorgeht, für die Beurteilung des Bankſtatus von 
Bedeutung. 

Die Art der Bekanntgabe und der Beſprechung der Reichsbank⸗ 
ausweiſe in der Handels- und Finanzpreſſe iſt im übrigen der beſte Be⸗ 
weis dafür, daß es der Kontingentierung nicht bedarf, um die Lage der 
Reichsbank zu beurteilen und die Entwicklung der Bankrate voraus⸗ 
zubeſtimmen. Und aus dieſen Quellen ſchöpft Handel und Induſtrie. 

So empfiehlt ſich die Aufrechterhaltung der indirekten Kontingen⸗ 
tierung nur unter dem Geſichtspunkte der Notenſteuer, ſohin im finanziellen 
Intereſſe. In dieſer Hinſicht bildet ſie allerdings eine Ergänzung des 
Gewinnverteilungsſchlüſſels, inſolange die heutige Verfaſſung der Reichs⸗ 
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bank aufrechterhalten wird. Als ſolche iſt ſie auch durchaus gerecht⸗ 
fertigt, um zu verhindern, daß die bei anormalen Diskontſätzen geſteigerten 
Erträgniſſe den Anteilseignern zugute kommen. Allerdings bedingt die 
Kontingentierung eine Steuerpflicht bei Zinsſätzen, die die landesübliche 
Baſis nicht überſchreiten. Eine ſolche Beſteuerung erweckt den Eindruck 
der Ungerechtigkeit, und deshalb haben ſich Stimmen erhoben, die bei 
einer Beſeitigung des Kontingents eine Beſteuerung in der Form ver⸗ 
langen, daß das Reich den einen beſtim mten Satz überſteigenden Diskont⸗ 
erlös ganz oder teilweiſe als Abgabe in Anſpruch nimmt. Aller Wahr⸗ 
ſcheinlichkeit nach aber würde dieſe Art der Steuer, verglichen mit der 
jetzigen, eine Schmälerung der Reichseinnahmen verurſachen. 

Auch dieſe Gegenſätzlichkeit iſt ein Beweis für die bei Beſprechung 
der Kapitalserhöhung feſtgeſtellte Tatſache, daß die heutige Form der 
Beteiligung des Privatkapitals an der Reichsbank zu Unzuträglichkeiten 
führen muß. Mit der Beſeitigung der Dividende der Anteilseigner wäre 
auch das Kontingent als Grundlage der Steuerbemeſſung gegenſtandslos 
geworden. 

Die Begründung der Banknovelle vom Jahre 1909 beſtätigt erneut, 
daß die Kontingentierung für die Diskontpolitik ohne Bedeutung ſei. 
„Da ſich“ — heißt es dann — „von der Beſeitigung des Kontingents 
keine günſtigen Wirkungen für die Diskontpolitik der Reichsbank erhoffen 
laſſen, liegt kein Anlaß vor, von dieſem Syſtem abzugehen.“ Dieſe Be⸗ 
weisführung iſt ſonderbar. Die Idee, auf der die Kontingentierung ruht, 
geht doch dahin, die Diskontpolitik zu beeinfluſſen. Iſt dies nicht der 
Fall, dann kann die Aufrechterhaltung dieſer Maßnahme nicht mit dem 
Hinweis auf ihre Wirkungsloſigkeit begründet werden. Eine Geſetzes⸗ 
beſtimmung, die unbeachtet bleibt, verurſacht naturgemäß keine Schäden, 
und es ſtiftet in der Regel ebenſowenig einen Nutzen, wenn ſie aufgehoben 
wird. Außerdem machen die Motive ſich das bereits beſprochene Argu⸗ 
ment zu eigen, daß „die Überſchreitung des Kontingents immer mehr ſich 
zu einem in weiten Kreiſen beachteten Warnungszeichen herausgebildet 
hätte“. 


II. 


Iſt nun erwieſen, daß die allgemeine bankpolitiſche Bedeutung des 
Kontingents eine geringe iſt, ſo fragt es ſich, ob eine Erweiterung desſelben 
ſich empfiehlt. Die Entſcheidung dieſer Frage hängt ab von der Stellung⸗ 
nahme zur Kontingentierung überhaupt. Mit Rückſicht auf die Diskont⸗ 
politik iſt die Höhe des Kontingents gleichgültig, da ohne Einfluß. Im 
Hinblick auf die Notenſteuer iſt die Erweiterung des Kontingents 
gleichbedeutend mit einer Kürzung der Reichseinnahmen und einer 
Steigerung des Geſamterträgniſſes. Und was die Eigenſchaft als 
Warnungszeichen betrifft, ſo werden dieſe Mahnungen um ſo nach⸗ 
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haltiger und öfter erfolgen, je knapper der ſteuerfreie Notenbetrag 
bemeſſen wird. 

Unter den beiden letzten Geſichtspunkten muß daher die Kontingents⸗ 
erweiterung gewürdigt werden. Nach einer dem Kommiſſionsbericht an⸗ 
gefügten Tabelle hätte, um zunächſt die Einwirkung auf das Steuer⸗ 
einkommen zu beleuchten, in den Jahren 1901 —1908 die Gültigkeit des jetzt 
beſtehenden Kontingents einen Ausfall von jährlich 1,245 Mill. Mk. im 
Durchſchnitt gebracht, der ſich unter Berückſichtigung des alsdann ver⸗ 
größerten Geſamterträgniſſes für das Reich auf 311534 Mk. vermindert. 
Außerdem wird durch die Speiſung des Reſervefonds, welcher bekanntlich 
nach Abzug der Vordividende je zur Hälfte von den Anteilseignern und 
dem Reiche zu entrichten iſt, dem Gewinnanteil des letzteren ca. 900000 
Mark im Jahr entzogen, ſo daß die Banknovelle von 1909 auf alle Fälle 
eine Schmälerung der Reichseinnahmen bringt. Aber ſie bedingt auch 
eine Kürzung der Dividende, da die Quote für den Reſervefonds höher 
iſt als die anteilsmäßige Steigerung des Erträgniſſes für die Anteils⸗ 
eigner. Die Bemeſſung des Kontingents im ganzen und die Quartals⸗ 
termine iſt nach ſteuerlichen Rückſichten daher ein reines Rechenexempel, für 
welches zahlenmäßig Normen ſich nicht beſtimmen laſſen. 

Noch größer ſind die Schwierigkeiten, wenn das Maß der notwendigen 
Erweiterung des Kontingents im Hinblick auf die Funktion als Warnungs⸗ 
zeichen unterſucht wird. Das Kriterium für die Anſpannung der Bank 
iſt die Deckungsziffer, und ſie geht aus der Kontingentsüberſchreitung, wie 
früher betont, nicht hervor. Eine Erweiterung des Kontingents bewirkt 
nun, daß eine „Warnung“ nicht erfolgt, wo das früher geſchehen iſt, 
obwohl der Tatbeſtand in keiner Weiſe eine Anderung erfahren hat. Wird 
nun behauptet, daß die häufigen Kontingentsüberſchreitungen eine Be⸗ 
unruhigung des Handels und der Induſtrie verurſachen, die vermieden 
werden ſollte, oder gar, daß die genannten Kreiſe die Überſchreitungen 
wegen ihrer Häufigkeit nicht mehr beachten, ſo iſt damit zum Teil der 
ganzen Einrichtung von ſelbſt das Urteil geſprochen. Und damit auch 
ihrer Erweiterung. 

Hält man aber die Fiktion aufrecht, daß die Kontingentsüberſchreitung 
eine Warnung bedeutet, ſo läßt ſich eine Erhöhung der Kontingentsziffer 
immerhin begründen. Nach der vorhin entwickelten Theorie!) bedingt ſogar 
eine Steigerung des ungedeckten Notenumlaufes inſofern eine Erhöhung 
der Kontingentsziffer, da mit der Vergrößerung des ungedeckten Noten⸗ 
umlaufes keineswegs eine Verſchlechterung der Deckung verbunden ſein muß. 
Nicht die abſolute Höhe des ungedeckten Notenumlaufes, ſondern ihr Ver⸗ 
hältnis zum jeweiligen Barvorrat iſt das Entſcheidende für die Deckungs⸗ 
ziffer. Ein einfaches Zahlenbeiſpiel beſagt dies: 
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Barvorrat Notenumlauf Ungedeckt Kontingent Steuerpflicht Deckung 
Fall I 1000 2000 1000 500 500 50% 
Fall II 2000 4000 2000 500 1500 0 


In beiden Fällen iſt die Deckung die gleiche, die Steuerpflicht aber 
im Fall II die dreifache von Fall I. Mit der abſoluten Höhe des un⸗ 
gedeckten Umlaufes muß ſohin das Kontingent ſteigen, um überhaupt noch 
einen Sinn in ſich zu tragen. 

Dieſes Prinzip auf die Reichsbank übertragen, führt notwendig zur 
Forderung nach einer Erhöhung, immer vorausgeſetzt, daß die Einrichtung 
im ganzen zweckmäßig ſei. Nachſtehende Tabelle gibt dafür einen Beleg: 


Ungedeckter Notenumlauf Kontingent Steuerfrei 


1895 —1900 228,6 293,4 64,8 
1901—1905 278,8 472,8 194,0 
1906— 1910 457,6 472,8 15,2 


in Millionen Mark. 


Freilich iſt, wie das früher eingehend dargelegt wurde, auch die 
Deckung zurückgegangen. Beide Momente müſſen gleichmäßig in Rückſicht 
gezogen werden, um in der Beurteilung der Kontingentserhöhung einen 
einigermaßen feſten Standpunkt zu gewinnen. Läßt die Erweiterung des 
ungedeckten Notenumlaufes eine Erhöhung der Kontingentsziffer von 
größerem Umfang (von etwa 150 — 200 Mill. Mk.) gerechtfertigt erſcheinen, 
ſo bedingt der Rückgang der Deckungsziffer eine Beſchränkung in der Er⸗ 
weiterung des Kontingents, um nicht im Reichsbankausweis eine „ſteuer⸗ 
freie Reſerve“ anzuzeigen, während die Deckung ſich erheblich vermindert 
hat. In dieſer Hinſicht mag die Kontingentserweiterung im allgemeinen 
(auf 550 Mill. Mk.) gebilligt werden, da ſie zwiſchen den hier aufgeſtellten 
Forderungen ungefähr die Mitte hält. Die Begründung der Banknovelle 
allerdings entbehrt irgendeiner beſtimmten Angabe über die Unterlagen 
ihres Vorſchlages. 


III. 


Für die Beurteilung der Kontingentshöhe kommen neben der eben 
dargelegten Durchſchnittshöhe des ungedeckten Notenumlaufes inſonderheit 
die Spannungsziffern des Notenumlaufes in Frage. Deren ſtarkes An⸗ 
wachſen iſt früher geſchildert worden,!) ebenſo auch die ſprunghafte Ver⸗ 
mehrung an den Quartalsenden.?) Die Unterſuchung des Notenumlaufes 
in den Jahren 1901 —1910 hat ergeben, daß einerſeits in der Höhe des 
ungedeckten Notenumlaufes und andererſeits in jener der Spannungsziffern 
eine ſteigende Tendenz zu beobachten iſt. Es iſt daher angebracht, in der 
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Bemeſſung des Kontingents dieſer Tatſache Rechnung zu tragen, wie es 
auch die Novelle durch die Erweiterung des Kontingents auf weitere 
200 Mill. Mk. für die Quartalsenden getan hat. An einem Vergleichs⸗ 
maßſtab für dieſe Neuerung fehlt es vorerſt. Immerhin iſt das Prinzip 
ein richtiges, auch wenn die Notenſteuer an der folgenden erſten Quartals- 
woche bei geringerer Anſpannung des Status eine höhere ſein kann.“) 
Neben der Tatſache der geſtiegenen Spannungsziffern iſt weiterhin — und 
das iſt ſchon oft ausgeführt worden — auch der Grund dieſer Belaſtung 
der Reichsbank beſtimmend für die Einfügung eines Sonderkontingents an 
den Vierteljahrsenden; denn zu dieſen Zeitpunkten werden nicht nur 
Kredit⸗, ſondern Zahlungsmittel gefordert, für deren Begehr weder eine 
ſteuerliche Belaſtung noch eine „Warnung“ ſich rechtfertigen ließe. Zweifel⸗ 
los verdient die Anpaſſung der Reichsbank an die feſt eingewurzelten und 
durch mannigfaltige Beſtimmungen des Privatrechtes geſtützten Zahlungs⸗ 
ſitten den Vorzug gegenüber den Beſtrebungen, dieſe Sitten umzuformen. 
Der bargeldloſe Zahlungsverkehr findet ſeine höchſte Entfaltung in der 
Kompenſation. Dieſe hat zur Vorausſetzung die gleiche Fälligkeit der 
Anſprüche. Letztere zu zerſtören heißt in der Organiſation des Zahlungs⸗ 
verkehrs rückwärts ſchreiten. 


3. Die geſetzliche Zahlkraft der Reichsbanknoten.“ 
I. 


Es iſt kein Zufall, daß die Einführung der geſetzlichen Zahlkraft 
für die Reichsbanknoten erſt 35 Jahre nach Verabſchiedung des Bank⸗ 
geſetzes feſtgelegt wurde. Zwar ſind — wie es in der Regierungsvorlage 
von 1909 heißt — bereits damals Stimmen aufgetaucht, welche die 
Ausſtattung der Reichsbanknoten mit der geſetzlichen Zahlkraft forderten, 
denen aber deshalb kein Gehör geſchenkt wurde, weil das vorher erlaſſene 
Reichskaſſenſcheingeſetz den Reichskaſſenſcheinen ein gleiches Recht vorent⸗ 
halten hatte. Aber von dieſem Argument ganz abgeſehen, hätte eine der⸗ 
artige Privilegierung der Reichsbank dem Geiſte widerſprochen, von dem 
das Bankgeſetz zunächſt beherrſcht war und der nicht nur aus der Ge⸗ 
ſchichte, ſondern auch aus der äußeren Einteilung dieſes Geſetzes hervor⸗ 
geht; bekanntlich trifft das Bankgeſetz die allgemeinen Beſtimmungen über 
das Notenweſen in ſeinem erſten Teil, während der zweite Titel die be⸗ 
ſonderen Verhältniſſe der Reichsbank, der dritte jene der Privatnotenbanken 
regelt. Eine Ausſtattung der Noten mit dem Legalkurs hätte daher wohl 
ſämtlichen Notenbanken eingeräumt werden müſſen, eine Beſtimmung, durch 
die wiederum die privaten Notenbanken eine Stärkung erfahren hätten. 


) Anders Hartung, Inkonſequenzen, in Zeitſchr. f. Handelsw. u. Handels⸗ 
praxis a. a. O. ö 
2) A. Weber, Geldqualität der Banknote, Leipzig 1900. 
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So kann es nicht wundernehmen, wenn das Bankgeſetz davon ab⸗ 
ſah, einen Zwang zur Annahme von Noten auszuüben, nachdem die 
ganze Geldgeſetzgebung der 70 er Jahre beſtrebt war, mit den Papier⸗ 
ſcheinen aller Art nach Möglichkeit aufzuräumen. 

Ein Anlaß, ſpäterhin den Annahmezwang auszusprechen, war für 
die nächſten Jahre nicht gegeben. Bis 1895 bewegte ſich der Noten⸗ 
umlauf in ruhigen Bahnen, und der im letzten Jahrfünft des vorigen 
Jahrhunderts eingetretenen Entfaltung der Notenemiſſion ſuchte die Bank⸗ 
novelle von 1899 gerecht zu werden. Für die Folge aber mehrten ſich 
die Anſprüche, die bei der Reichsbank Befriedigung verlangten. Der Gold⸗ 
vorrat ſtieg langſamer als die Notenausgabe, und unter dem Druck der 
Verhältniſſe ſah die Zentralbank ſich gezwungen, dem Abſtrömen des gelben 
Metalls entgegenzuwirken. Durch Erhöhung der Silberprägung ſollte der 
durch die Vermehrung der Bevölkerung, dem Steigen der Preiſe und Löhne 
vergrößerten Nachfrage nach Münzen entſprochen werden. Für Zahlungen 
aber, die durch Silber ſchwerer bewerkſtelligt werden konnten, hatte die 
Banknovelle von 1906 Reichsbanknoten von 20 und 50 Mk. zur Ver⸗ 
fügung geſtellt, nachdem die Stückelung der Kaſſenſcheine auf 5 und 10 Mk. 
herabgeſetzt worden war. Der Kreis von Perſonen, durch deren Hände Reichs⸗ 
banknoten gingen, ward nunmehr erheblich erweitert und mußte in dem Maße 
zunehmen, in welchem die Bank entſchloſſen war, auf dem Wege fortzugehen, 
den ſie durch Verminderung der unteren Notengrenze eingeſchlagen hatte. 

Deshalb iſt auch in dem Fragebogen der Bankenquete die in Aus⸗ 
ſicht genommene Schaffung der geſetzlichen Annahmepflicht in Frage IV 
eingereiht, welche Mittel zur Verſtärkung des Barvorrates der Reichsbank 
aus dem Inlandsverkehr zum Gegenſtande hat. 

Die Sicherung der Verwertbarkeit der Reichsbanknoten im Zahlungs⸗ 
verkehr war alſo dringender geworden, und ſo bildet die durch die Novelle 
von 1909 bewirkte Einführung des Legalkurſes nur ein Glied in der 
Kette all der Maßnahmen, die hier in gedrängter Kürze an Hand der 
früheren Darlegungen zuſammenfaſſend wiederholt wurden. 


II. 


Was nun die getroffene Neuerung ſelbſt anlangt, hat ſie wohl ledig⸗ 
lich einen Zuſtand formaliſtiſch anerkannt, der im freien Verkehr ſchon 
längſt ſich eingebürgert hatte, zum mindeſtens hinſichtlich der großen Noten⸗ 
abſchnitte. Bei den kleinen Scheinen aber zeigte es ſich, daß der Legal⸗ 
kurs eine Notwendigkeit war, denn bei ihrer ausgedehnteren Verwendung 
zu Lohnzahlungen ſind Zweifel entſtanden, ob dieſe Form der Entlöhnung 
der Vorſchrift der Gewerbeordnung (§ 115) entſpricht, wonach die Löhne 
in bar auszuzahlen ſind. Dieſe Bedenken ſind durch eine amtliche Er⸗ 
klärung behoben worden.“) 


) „Handel und Gewerbe“ 20. Jahrg. Nr. 26 vom April 1913. 
Lippert. 7 
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Die Wirkſamkeit der geſetzlichen Zahlkraft der Banknoten im all- 
gemeinen Zahlungsverkehr tritt vor allem in Kriſen zutage. Für dieſe 
Zeiten erlangt die von der Begründung der Novelle allgemeinhin hervor⸗ 
gehobene Notwendigkeit für große Inſtitute, Goldvorräte zu halten, um 
einem Anſturm auf ihre Kaſſen zu wehren, praktiſche Bedeutung, nament⸗ 
lich aber erleichtert ſie der Zentralbank ihre Aufgabe, bei Bankbrüchen 
helfend einzugreifen (Leipziger Bank). Zudem iſt fie ein Mittel der ſogen. 
finanziellen Kriegsbereitſchaft. 

Dieſen Vorteilen ſtehen ſo gut wie keine Nachteile gegenüber. In 
den Verhandlungen der Bankenquete hat Rieß er zwar betont, daß die 
Neuerung ſchlechten Eindruck im Ausland erwecken, im Inland zur Auf⸗ 
nahme der Goldklauſel ) in Miets- und Kaufverträgen führen und einen 
Rückgang des Scheck- und Giroverkehrs bewirken könnte. Was das Aus⸗ 
land betrifft, ſo haben die meiſten Staaten ſelbſt den Legalkurs.?) Eine 
Einbürgerung der Goldklauſel iſt nicht zu befürchten, da der Vermieter 
oder Verkäufer den Miet⸗ bezw. Verkaufserlös kaum in Münze theſau⸗ 
rieren, ſondern irgendwie nutzbringend anlegen wird, für welchen Zweck 
die Art der empfangenen Geldleiſtung gleichgültig iſt. Eine Sicherung 
der Banknotenverwendung endlich braucht keineswegs die Ausdehnung des 
bargeldloſen Zahlungsverkehrs zu beeinträchtigen, der auf anderen Grund- 
lagen aufgebaut ſein muß als auf möglichen Unzuträglichkeiten, die ſich 
aus der Notenzahlung ergeben. 

Um irgendwie berechtigte Zweifel hinſichtlich der Solidität der deut⸗ 
ſchen Goldwährung auszuſchließen, hat endlich die Banknovelle ein übriges 
getan, indem die durch den Legalkurs ohnehin unberührte Einlöſungspflicht 
ausſchließlich auf „deutſche Goldmünzen“ (an Stelle von „kursfähiges 
deutſches Geld“) beſchränkt wurde. Dieſe Vorſchrift iſt eine der Früchte 
der Bankenquete und von Ad. Wagner vorgeſchlagen worden. 

Materiell bedurfte es dieſer ausdrücklichen Beſtimmung nicht, denn 
es hieße dem Geſetze Gewalt antun, wenn, ſolange die geſetzliche Zahl⸗ 
kraft von Silbermünzen auf 20 Mk. beſchränkt iſt, bei einer Einreichung 
von beiſpielsweiſe fünf 20⸗Mk.⸗Noten behauptet würde, daß in dieſem Falle 
nicht Noten von zuſammen 100 Mk., ſondern je 5 Noten zu 20 Mk. 
präſentiert werden. Bei Vorzeigung einer Note zu 10 oder 20 Mk. aller⸗ 
dings wäre die Möglichkeit einer Silberzahlung geſetzlich unangreifbar 
geweſen.?) In dieſem Sinne empfahl ſich die Anderung, um Schikanen 
vörſ benen Praktiſch konnten ſich auch ohne ſie währungspolitiſche Folgen 
daraus nicht ergeben. 


„ des RT. von 1909, Abgg. v. Strombeck u. Dove, Sitzg. vom 
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Selbſt wenn der in der Kommiſſion gejtellte Antrag, die Worte 
„Deutſche Goldmünzen“ zu erſetzen durch die Worte „Deutſche Gold⸗ und 
Silbermünzen“, Annahme gefunden hätte, wäre dadurch der Reichsbank 
nicht die Möglichkeit gewährt worden, ſich der Herausgabe von Gold zu 
widerſetzen. Angenommen, die Bank hätte gegen den Antrag des Ein⸗ 
reichers eine 1000⸗Mk.⸗Note in Silber gezahlt, ſo wäre ſie auf Grund des 
Münzgeſetzes ($ 9) und der dazu ergangenen Bekanntmachung des Bundes⸗ 
rates v. 9. 7. 1873 verpflichtet geweſen, das herausgegebene Silber gegen 
Gold einzutauſchen. Eine ſolche Beſtimmung, alſo die Noteneinlöſung in 
Gold und Silber, iſt ſogar geeignet, das Gegenteil von der beabſichtigten 
Erſchwerung der Verabfolgung von Gold herbeizuführen. Nach § 18 
Banks. iſt die Reichsbank verpflichtet, ihre Noten einzulöſen bei der Haupt⸗ 
kaſſe in Berlin ſofort, bei den Zweiganſtalten, „ſoweit es deren Barbeſtände 
und Geldbedürfniſſe geſtatten“. Es iſt nun klar, daß die Bank bei ihren 
Filialen die Einlöſung um ſo weniger ablehnen kann, je mehr der 
Kreis der zur Einlöſung geeigneten Münzen erweitert iſt. Die vor⸗ 
genannte Bundesratsbekanntmachung benennt außer der Hauptkaſſe in Berlin 
endlich die Kaſſen der Reichsbankhauptſtellen in Frankfurt a. M., Königs⸗ 
berg i. Pr. und München als Umtauſchſtellen für Scheidemünze gegen Gold. 
An dieſen Kaſſen könnte ein Antrag auf Einlöſung von Noten gegen 
Münze zweifellos nicht mit dem Rechte abgewieſen werden, wie es heute 
der Fall iſt, wenn nicht die bedingte Einlöſungspflicht an Zweiganſtalten 
zu einer ſolchen rein dekorativer Art herabſinken ſollte. Selbſtverſtändlich 
handelt es ſich bei dieſen Erwägungen um ausſchließlich theoretiſche Mög⸗ 
lichkeiten, was ihre Richtigkeit aber in keiner Weiſe beeinträchtigt. Jedoch 
— und darin zeigt ſich die Bedeutung der nach dem Vorhergeſagten an⸗ 
ſcheinend harmloſen, beantragten Anderung — würden durch die der Bank 
gewährte Erlaubnis, Noten gegen Silber einzulöſen, auf dem Verwaltungs⸗ 
wege die theoretiſchen Vorausſetzungen für eine Goldpreispolitik geſchaffen 
werden. Dieſe überraſchende Tatſache erhellt wiederum aus dem § 9 
Münz. und der beregten Bundesratsbekanntmachung. Nach erſterem ſetzt 
der Bundesrat die näheren Bedingungen für den Umtauſch von Scheide⸗ 
münzen gegen Gold feſt. Unter dieſen Bedingungen, die eben in der 
Bundesratsbekanntmachung enthalten ſind, findet ſich die Beſtimmung, daß 
für die eingelieferten Scheidemünzen die Auszahlung des Gegenwertes in 
Gold in der Regel ſofort, ſpäteſtens aber binnen 5 Tagen zu geſchehen 
hat. Es iſt aus dem Wortlaut des S nicht erſichtlich, ob dieſe Friſt 
nicht auch etwa auf 10 Tage erweitert werden könnte. In dieſem Falle 
aber iſt bei 5% ein Zinsverluſt von 10 Tagen gleich einem Aufſchlag 
von ca. 1,4%, eine Marge, die für die Goldbewegung ins Gewicht 
fällt.“) 


) Über die Vorausſetzungen der Goldbewegungen ſ. F. Koch, Der Londoner 
Goldverkehr, Stuttgart 1905. 
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III. 


Während die Banknovelle ſo auch unter dem Legalkurſe die Gold⸗ 
einlöſung der Noten zweifelsfrei ſichergeſtellt hat, hat ſie in einem anderen 
Punkte die zunächſt gegebene Konſequenz aus der geſetzlichen Zahlkraft 
der Reichsbanknoten nicht gezogen. Die Noten gelten auch für Zahlungen 
der Bank als geſetzliches Zahlungsmittel. In den Motiven wird dieſe 
Maßregel damit begründet, daß ſonſt durch die Übertragung von Giro— 
guthaben die Reichsbank genötigt werden könnte, an den Nebenſtellen in 
unbeſchränktem Maße Zahlungen in Gold zu leiſten. Das würde — was 
die Begründung zwar nicht erwähnte — die Goldausfuhr billiger ge- 
ſtalten, inſofern die Bank die Verſendungskoſten bis nahe zur Grenze zu 
tragen hätte. Bisher war es möglich, in dieſem Sinne zu verfahren. 
Indem die Banknovelle aber die geſetzliche Zahlkraft der Noten unein⸗ 
geſchränkt für alle Zahlungen ſtatuiert, ſtärkt ſie die Stellung der Bank 
außerordentlich und begünſtigt eine Zuſammenfaſſung der Goldvorräte. 
Wäre der Legalkurs für Zahlungen der Bank außer Wirkſamkeit geſetzt, 
ſo würde die eingeführte Neuerung überhaupt eine Vermehrung des Bar⸗ 
vorrates aus dem Inlandsverkehr zum größten Teil nicht ermöglichen. 

Das der Bank gewährleiſtete Recht, ſich ihrer Noten zu ihren 
Zahlungen zu bedienen, bildet demnach eine Ergänzung der auf die Ver⸗ 
breitung der kleinen Noten errichteten Beſtrebungen. Und hierin liegt 
neben dem früher Erwähnten das prinzipiell Bedeutſame des Legalkurſes 
für Reichsbankzahlungen. Andererſeits hat damit die vorher beſprochene 
Einlöſungspflicht an Wichtigkeit zugenommen. Bisher konnte die Reichs⸗ 
bank bei einer Abhebung vom Girokonto dem Erſuchen, Gold zu ver— 
abfolgen, nicht widerſprechen, heute aber bewegt ſie ſich im Rahmen des 
Geſetzes, wenn ſie Noten gibt, und Gold an Zweiganſtalten nur, wenn 
es ihr angezeigt erſcheint. Die Motive betonen wohl, daß die Bank an 
ihren Hauptſtellen bisher Wünſchen nach Goldzahlungen ſtets entſprochen 
hätte und gewillt ſei, auch künftig hierin eine Anderung nicht eintreten 
zu laſſen. In den Kommiſſionsberatungen hat der Bankpräſident ſich im 
gleichen Sinne ausgeſprochen. Aber zwiſchen einer anregenden Tätigkeit, 
mit der Verwendung von Gold ſparſam zu verfahren, und einer Erſchwe⸗ 
rung der Einlöſung, die eine Agiobildung auf Gold begünſtigt, iſt ein 
weiter Weg. 

Die von der Reichsbank befolgte Praxis, nicht allen Wünſchen nach 
Verabfolgung von Geld zu entſprechen, wenn ihr das nicht förderlich er- 
ſcheint, erhellt übrigens aus verſchiedenen Eingaben der Handelskammern 
und der hierauf ergangenen Antworten. 


IV. 


Aus der am Eingang dieſes Kapitels gegebenen hiſtoriſchen Heraus⸗ 
bildung der Einführung der geſetzlichen Zahlkraft der Banknoten wird 


klar, daß dieſes Recht ausſchließlich den Reichsbanknoten vorbehalten bleiben 
mußte. Dort iſt weiterhin betont worden, daß mit Rückſicht auf die bei 
Schaffung des Bankgeſetzes beſtehenden 32 privaten Notenbanken eine 
Privilegierung der Reichsbanknoten ſich als untunlich erwies. Bis zur 
Verabſchiedung der Banknovelle von 1909 war die Zahl der Privat⸗ 
notenbanken auf vier zuſammengeſchmolzen, deren wirtſchaftliche Bedeutung 
als Notenbanken nicht nur über die Grenzen des Landes, in welchem 
ſie ihren Sitz haben, nicht hinausreicht, ſondern die auch innerhalb dieſer 
Grenzen von den dort gelegenen Reichsbankzweiganſtalten überflügelt 
worden ſind. Währungspolitiſche Aufgaben werden von dieſen Inſtituten 
nicht erfüllt. Die Verleihung der geſetzlichen Zahlkraft aber iſt eine Maß⸗ 
regel, um der Reichsbank die Erfüllung der im Intereſſe des Geldweſens 
auferlegten Pflichten zu erleichtern. Daß dieſes Recht nicht Banken ver⸗ 
liehen werden konnte, denen keine derartigen Pflichten obliegen, iſt eine 
Selbſtverſtändlichkeit. Wenn außerdem die Motive zur Banknovelle gleich⸗ 
wohl und mit Recht betonen „wollte man auch den Noten der Privat⸗ 
notenbanken dieſe Eigenſchaft verleihen, ſo würde man in Deutſchland 
verſchiedenes Geld ſchaffen und damit die mühſam errungene Einheit des 
deutſchen Geldweſens wieder zerſtören“, ſo iſt das vermutlich nur ge⸗ 
ſchehen, um Verſuchen des Reichstages, aus partikulariſtiſch⸗politiſchen 
Gründen die Privatnotenbanken auch in dieſer Hinſicht auf gleicher Baſis 
wie die Reichsbank zu behandeln, von vornherein abzuwehren. In der 
Reichstagskommiſſion iſt alsdann tatſächlich ein Abänderungsantrag ein⸗ 
gegangen, den Privatbanknoten zwar nicht den Legalkurs, wohl aber 
Kaſſenkurs bei den öffentlichen Kaſſen des Reiches und der Bundesſtaaten 
einzuräumen. Der bayeriſche Bundesratsbevollmächtigte begrüßte dieſen 
Antrag „als natürliche Folge der der Reichsbank durch die Novelle zu⸗ 
gedachten neuen Vorteile im Intereſſe der bayeriſchen Handelskreiſe und 
der bayeriſchen Notenbank“, und der Vertreter Württembergs ſchloß ſich 
analog dieſen Ausführungen an. Zwar iſt dieſer Antrag zurückgezogen 
worden, die Auffaſſung des bayeriſchen Bevollmächtigten verdient jedoch feſt⸗ 
gehalten zu werden, als Beweis dafür, wie ſelbſt amtlicherſeits jede Ande⸗ 
rung des Bankgeſetzes gewertet wird nach den privatwirtſchaftlichen Vor⸗ 
teilen, die daraus für die Reichsbank entſpringen könnten. Eine Reſolution, 
die die Annahme der Privatbanknoten bei der Reichspoſt bezweckte, fand 
gleichfalls keine Mehrheit. Hingegen hat die Novelle — natürlich nur 
aus politiſchen Rückſichten — der Reichsbank die Verpflichtung auferlegt, 
die Noten der Privatbanken bei den Zweiganſtalten umzutauſchen, die 
ihren Sitz innerhalb des Konzeſſionsbezirkes der einzelnen Privatbank 
haben. Nach der Begründung zu dieſer Neuerung ſoll damit dieſen Noten 
eine „geſteigerte Verwertbarkeit“ verliehen werden, alſo den Privatbanken 
ein Vorteil geſichert werden. In der Wirklichkeit iſt eher das Gegenteil 
der Fall; denn an all den Plätzen, an welchen in Bayern, Württemberg, 
Sachſen lin Baden allerdings nicht) die Reichsbank vertreten iſt, ſind es 


auch die betreffenden Notenbanken, die einen Umtauſch gegen Reichsbank⸗ 
noten, wenn auch nicht auf Grund einer geſetzlichen Verpflichtung, ſo doch 
in ihrem eigenen Intereſſe vornehmen. Geſchieht der Umtauſch aber bei 
der Reichsbank, ſo wird dieſe von ihrem Recht des Notenſchubs Gebrauch 
machen, ſo daß dieſe erweiterte Umtauſchmöglichkeit, wenn ſie benutzt wird, 
mehr die Politik der Reichsbank unterſtützt, als den Privatnotenbanken 
durch erhöhte Verwertbarkeit ihrer Noten dienſtbar iſt.“) 


V. 


Iſt früher die Verleihung des Legalkurſes an die Reichsbanknoten 
abgelehnt worden, weil auch die Reichskaſſenſcheine ſeiner entbehrten, ſo 
konnte und mußte jetzt die Frage auftauchen, ob nicht genau nach den 
gleichen Schlußfolgerungen der Legalkurs der Banknoten jenen der Kaſſen⸗ 
ſcheine bedingte. Bekanntlich hat das Geſetz auch dieſe logiſche Konſequenz 
nicht gezogen. So ergibt ſich das eigentümliche Verhältnis, daß Reichs⸗ 
banknoten auf Grund des Vorrates an Kaſſenſcheinen ausgegeben werden 
können, daß Reichsbanknoten nicht durch Kaſſenſcheine, letztere aber durch 
erſtere einlösbar ſind, daß ein Zwang beſteht zur Annahme von Bank⸗ 
noten, nicht jedoch für Kaſſenſcheine, ein Zuſtand, der beſonders ſonderbar 
wirkt, wenn man an eine Zahlung ſeitens der Bank ſelbſt denkt. In 
dieſem Falle kann bekanntlich die Bank für einen Kaſſenſchein den drei⸗ 
fachen Betrag Noten ausgeben, die Noten müſſen genommen werden, ihre 
ſtärkere Baſis aber nicht. Die Motive zum Regierungsentwurf berühren 
dieſen Punkt nur kurz und ſtellen feſt, daß ſich die frühere Auffaſſung, 
wonach den Kaſſenſcheinen die gleichen Rechte zu gewähren ſind wie den 
Reichsbanknoten, „heute nicht mehr aufrechterhalten“ laſſen. Warum? 
iſt nicht geſagt. Daß, wie es weiterhin heißt, die Reichskaſſenſcheine 
gegenüber den großen Beträgen der Reichsbanknoten eine geringe Rolle 
ſpielen, iſt richtig, ändert aber nichts an der Tatſache, daß das geſchaffene 
Verhältnis geradezu eine theoretiſche Unmöglichkeit iſt, die angeſichts der 
früher geſchilderten Beſtrebungen, den Betrag der Kaſſenſcheinemiſſion zu 
erhöhen, auch praktiſch zu einer Schwächung der deutſchen währungs⸗ 
politiſchen Situation führen kann. In dieſem Falle wird eine Verleihung 
des Legalkurſes an die Reichskaſſenſcheine nicht mehr zu umgehen ſein, 
und dann wird der Eindruck auf das Ausland, der faſt bei jeder münz⸗ 
und bankpolitiſchen Neuerung der letzten Jahre in Erwägung gezogen 
wurde, zweifellos ein ungünſtigerer ſein, als wenn mit den Reichsbank⸗ 
noten in gegebener Folgerung auch den Kaſſenſcheinen die geſetzliche Zahl- 
kraft beigelegt worden wäre. 


) E. C. Mayer, Über die Annahme von Banknoten an öffentlichen Kaſſen, 
in Ann DR. 1900 S. 243 Anm. Neuerdings ſind die Eiſenbahnkaſſen zur Annahme 
der Privatbanknoten angewieſen worden, ſoweit ihre Barbeſtände dies geſtatten. 


BGE ML: 


4. Der Ankauf von Schecks durch die Notenbanken und ihre 
Eigenſchaft als Notendeckungsmittel.“) 


I. 


Die Begründung zur Banknovelle widmet dem Ankauf von Schecks 
und ihrer Einrechnung in die Notendeckung nur ganz kurze Ausführungen. 
Dieſe Tatſache könnte den Eindruck erwecken, als ob die den Notenbanken 
erteilte Ermächtigung zum Scheckankauf eine gewiſſe Selbſtverſtändlichkeit 
geworden wäre, nachdem das Scheckgeſetz den Scheck auf eine rechtlich ſichere 
Baſis geſtellt hat, und daß wiederum als logiſche Folge des Scheck— 
ankaufsrechtes die Beſtellung desſelben zum Notendeckungsmittel ſich ergebe. 


II. 
a) Der Ankauf von Schecks. 


Die Frage „Banknote oder Scheck“ durchzieht wie ein roter Faden 
die geſamte Bankliteratur, ohne daß in dieſer Hinſicht eine Klärung der 
Anſchauungen bislang erfolgt wäre. Wie auf den meiſten Gebieten des 
Geldweſens iſt auch hier die tatſächliche Entwicklung der wiſſenſchaftlichen 
Erkenntnis vorausgeeilt. Dort, wo der Entfaltung des Banknotenweſens 
durch Geſetz enge Schranken gezogen ſind, in England und der Union 
hat ſich der Scheck von ſelbſt zum ausgedehnten Zahlungsmittel entwickelt, 
während in Deutſchland die Banknote vergleichsweiſe überwiegt. Hier hat 
wiederum das Syſtem der indirekten Kontingentierung und die Forderung 
der Drittelsdeckung den Anſtoß gegeben zum Ausbau des Giroweſens, der 
bekannten Großtat der deutſchen Reichsbank. Es braucht nun nicht be⸗ 
wieſen zu werden, daß der Giroverkehr dem Scheckweſen erheblich über⸗ 
legen iſt. Wie kommt es aber, daß trotz der gegebenen, als vorzüglich 
anerkannten Organiſationsform des Zahlungsweſens durch den Giroverkehr 
der Reichsbank gerade in den letzten Jahren eine rege Agitation für den 
Scheck ſich erhoben hat, eine Agitation, die von unbegründeten Über⸗ 
treibungen nicht fern geblieben iſt? Der Grund liegt in den mächtigen 
Aufſtreben der Banken und ihrer Konzerne, deren Streben dahin geht, 
die irgendwie freiliegenden Gelder zu ſammeln und nutzbringend zu ver⸗ 
werten. Darum der Ruf nach Ausdehnung des Scheckverkehrs. 

Es iſt in dieſem Zuſammenhang nicht möglich, die in der übrigens 
reichen Literatur über das Scheckweſen wiederholt eingeführten Vorteile 
und Nachteile desſelben im einzelnen zu würdigen. Privatwirtſchaftlich 


) ſ. Buff, Der gegenwärtige Stand und die Zukunft des Scheckverkehrs 
in Deutſchland, München 1907; A. Lans burgh, Das deutſche Bankweſen, Berlin 
1909, S. 42; E. Heinemann, Die Scheckfrage und das Trennungsproblem, in 
Conrads J. S. 577; G. Obſt, Scheck, Scheckverkehr und Scheckgeſetz, Stuttgart 1908; 
W. Conrad, Berliner Scheckaustauſchſtelle, in Zeitſchr. f. Handelsw. u. Handelspraxis 
4. Jahrg. S. 121. 
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hat Schuhmacher) treffend gegen den Scheck eingewendet, daß er viel- 
fach eine Bringſchuld in eine Holſchuld verwandle; dazu kommt, daß die 
Scheckzahlung meiſt Zinsverluſte verurſacht, die den Empfänger belaſten. 
Daß endlich der kleine Scheck ein Übel iſt, haben ſelbſt jene betont, die 
an ſich der Scheckzahlung das Wort reden. Volkswirtſchaftlich aber ver- 
engt die ausgedehnte Scheckzahlung die metallene Baſis des Zahlungs- 
weſens und entzieht ſich jeglicher Kontrolle und Regelung. „Auch der 
überzeugteſte Freund des Scheckverkehrs muß zugeſtehen, daß der Scheck 
nicht das Ideal des Zahlungsweſens repräſentiert.“?) Will es nach all 
dem ſcheinen, als ob eine beſondere Förderung des Scheckverkehrs nicht im 
Intereſſe des deutſchen Zahlungsverkehrs ſtünde, ſo kann andererſeits eben⸗ 
ſowenig verkannt werden, daß die produktive Ausnutzung der „fremden 
Gelder“, die den Scheckverkehr zur Vorausſetzung hat, weſentlich die wirt⸗ 
ſchaftliche Entwicklung unterſtützt hat. Für das Scheckweſen gilt ebenſo 
wie für alle Einrichtungen des Geldweſens, daß ein Abſolutismus der 
Löſung dieſer Frage ausgeſchloſſen erſcheint, daß insbeſondere die Grenze 
nicht zahlenmäßig beſtimmt werden kann, bei der die Schäden die Vorteile 
überwiegen. 

Zur Zeit des Erlaſſes der Banknovelle handelte es ſich nun nicht 
darum, Erwägungen anzuſtellen in dem Sinne, wie es hier kurz geſchehen 
iſt, ſondern darum, den gegebenen Verhältniſſen Rechnung zu tragen. Der 
Scheck hatte eine weite Verbreitung gefunden, ohne daß die Reichsbank 
daran Anteil genommen hatte. Jetzt war es geboten, die Organiſation, 
das ausgedehnte Filialnetz der Reichsbank dem Scheck dienſtbar zu machen. 
Indem die Reichsbank den Ankauf von Schecks übernahm, kam ſie den 
Freunden und den Gegnern der Ausdehnung des Scheckverkehrs entgegen, 
den erſteren dadurch, daß ſie für Verſandſchecks durch die Möglichkeit, 
dieſe diskontieren zu können, eine leichte Verwertbarkeit gewährleiſtete, den 
letzteren inſofern ſie einen längeren Umlauf des Schecks verhindern hilft 
und durch den Scheckankauf, die Umwandlung dieſer in Noten, den „beſten 
Scheck“ ermöglicht. In richtiger Konſequenz der Tatſache, daß ein in 
bar eingelöſter Scheck einen Teil ſeines volkswirtſchaftlichen Zwecks nicht 
erfüllt, kauft die Reichsbank nur ſolche Schecks an, deren Diskontant 
und Bezogener Girokunden ſind. Schecks, die auf den Platz des Ankaufs 
lauten, ſind von der Diskontierung ausgeſchloſſen. Dieſe Beſtimmung 
trägt wiederum dazu bei, die Stellung der Bank zu ſtärken, indem ſie 
den Girokunden einen Vorteil ſichert, und ſie wirkt in gleicher Richtung 
wie die Verbindung des Reichsbankgirokontos mit dem Poſtſcheck- und 
Poſtanweiſungsverkehr.s) Gegen den Ankauf von Schecks durch die Reichs— 
bank können daher begründete Einwendungen nicht erhoben werden. 


1) Die deutſche Geldverfaſſung und ihre Reform, in Schmollers J. 1908. 

2) Thorwart, zit. bei Schuhmacher a. a. O. 

3) J. Metz, Die Verbindung des Poſtſcheckverkehrs mit dem Giroverkehr der 
Reichsbank, im BankArch. 9. Jahrg. S. 285. 
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b) Der Scheck als Notendeckungsmittel. 


Die Banknovelle von 1909 hat ſich nicht begnügt mit der Ermächtigung 
der Notenbanken zum Scheckankauf, ſie hat zum erſtenmal ſeit Beſtehen 
des Geſetzes auch eine Anderung der Notendeckungsvorſchrift herbeigeführt, 
indem ſie Schecks, aus welchen mindeſtens zwei als zahlungsfähig bekannte 
Verpflichtete haften, als Notendeckungsmittel zuließ. Über dieſen Punkt 
iſt die Begründung der Vorlage ohne Stellungnahme zu dieſer prinzipiell 
wichtigen Frage hinweggegangen. Bereits an anderer Stelle wurde betont, 
daß das Bankgeſetz die Notenausgabe gründet auf den akzeptierten Waren⸗ 
wechſel. Das Wechſelmaterial der Reichsbank iſt daher im Gegenſatz zu 
börſengängigen Diskonten nicht zu ſichten nach der Bonität allein, ſondern 
— und das iſt bankpolitiſch wichtig — auch nach ſeinem Urſprung. 
Würde die Sicherheit allein das entſcheidende Merkmal des Notendeckungs⸗ 
mittels ſein, ſo ſtünde auch nichts im Wege, die Lombardunterpfänder in 
die Deckung einzurechnen. Bei ihnen iſt, eine niedere Verleihung voraus⸗ 
geſetzt, eine Verluſtmöglichkeit eher ausgeſchloſſen als bei einem Wechſel. 
Aber das Lombardunterpfand iſt unverkauft, es iſt lediglich produziert, 
nicht aber der Konſumtion zugeführt worden. Eine auf Grund verpfändeter 
Güter hingegebene Note bedeutet daher nicht die Umwandlung einer kon⸗ 
kreten Schuld in eine abſtrakte, wie das bei der Wechſeldiskontierung der 
Fall iſt, vielmehr lediglich die Einräumung von Produktionskredit, ohne 
daß der Endzweck der erſten Produktion erreicht worden iſt. Eine hierauf 
aufgebaute Notenausgabe müßte ſchließlich zu einer Produktionskriſe führen, 
da ſie die Herſtellung von Gütern begünſtigt, für die möglicherweiſe kein 
Abſatz vorhanden iſt. Die Schaffung von Lombardpfändern iſt unbegrenzt, 
der Warenwechſel aber iſt nicht willkürlich vermehrbar. Mit der Ein⸗ 
löſung des Warenwechſels ſtrömen die Noten zur Ausgabeſtelle zurück, 
beim Lombardunterpfand hingegen iſt keine Gewähr für eine Verwertbarkeit 
und damit für eine Ablöſung des Pfandrechtes gegeben. Um nun nach 
Maßgabe jener geſchilderten notwendigen Eigenſchaften eines Notendeckungs⸗ 
mittels entſcheiden zu können, ob der Scheck dieſelben beſitzt, iſt auf die 
Qualität dieſes Zahlungsmittels ſelbſt einzugehen. Der Scheck iſt eine an 
einen Dritten gerichtete formelle Zahlungsanweiſung auf Grund eines Gut⸗ 
habens, eine Definition, die den Beſtimmungen des Scheckgeſetzes (§ 1) ge⸗ 
recht wird. Als Guthaben — jagt das Geſetz ($ 3) — iſt der Geldbetrag 
anzuſehen, bis zu welchem der Bezogene nach dem zwiſchen ihm und dem 
Ausſteller beſtehenden Rechtsverhältniſſe Schecks einzulöſen verpflichtet iſt. 
Für die Eignung des Schecks zur Notendeckung iſt erheblich, was die Be⸗ 
gründung zum Scheckgeſetz (Druckſ. des RT. 12. LP. I. Seſſ. 1907/08 
Nr. 566 S. 19) hinſichtlich des Begriffes „Guthaben“ ausführt: „Es 
iſt nicht notwendig“, heißt es dort, „daß ein beſtimmter Barbetrag von 
dem Ausſteller bei dem Bezogenen niedergelegt worden iſt. Das Guthaben 
kann letzterem ebenſowohl durch Einzahlungen Dritter, durch diskontierte 


et 


Wechſel, Lombardierung von Wertpapieren uff. entitanden fein. Auch ein 
Darlehen des Bezogenen an den Ausſteller, deſſen Betrag mittels Schecks 
ratenweiſe abgehoben wird, die Gewährung eines ungedeckten Kredits oder 
die Akkreditierung des Ausſtellers beim Bezogenen durch einen Dritten 
kann zugrunde liegen“. Die wirtſchaftliche Baſis der Scheckziehung iſt 
demnach eine vielgeſtaltige, die aus dem Inhalt der Urkunde nicht hervor⸗ 
geht, da die paſſive Scheckfähigkeit auf Banken und Anſtalten mit Bank⸗ 
charakter beſchränkt iſt, während beim Wechſel aus den auf dem Wechſel 
ſtehenden Perſonenkreis der Entſtehungsgrund der Wechſelſchöpfung eher 
abgeleitet werden kann. Theoretiſch bedeutet demnach die Einrechnung 
des Schecks in die Notendeckung eine Durchbrechung des Prinzipes, von 
dem die Notenausgabe nach dem Bankgeſetz beherrſcht iſt.!) Praktiſch 
freilich ſpielen die Schecks vorerſt eine geringe Rolle in der Deckung. 


Die Befugnis zum Ankauf von Schecks und deren Einrechnung in 
die Notendeckung iſt gleichmäßig auch den Privatnotenbanken eingeräumt 
worden. Ein Grund, ihnen die beſprochenen Möglichkeiten nicht zu ge⸗ 
währen, dürfte auch kaum zu finden ſein, es ſei die Auffaſſung, daß die 
Privatnotenbanken um ſo eher ſich veranlaßt ſehen, auf ihr Privileg zu 
verzichten, je mehr ſie durch Aufrechterhaltung der früheren Beſtimmungen 
von der Teilnahme und Benutzung von Neubildungen des Zahlungs⸗ 
organismus ausgeſchloſſen bleiben. 


III. 


In ihrer Geſamtheit hat naturgemäß die Novelle zum Bankgeſetz von 
1909 das Bild der Reichsbank wenig geändert. Durch die Offnung der 
Reſerve ſoll mindeſtens ein Teil des Jahreserträgniſſes für die Erfüllung 
bankpolitiſcher Zwecke zurückgehalten werden. Die Erhöhung des Kontingents 
hat ferner die dieſem Syſtem eigenen Mängel in ihrer Wirkung gemildert 
und den Anteilseignern eine kleine Entſchädigung für die Kürzung ihrer 
Bezüge eingeräumt. Die Proklamierung der geſetzlichen Zahlkraft der 
Reichsbanknoten hat, nach außen hin unbemerkt, in ruhigen Tagen eine 
für ernſte Zeiten gebieteriſch geforderte Kräftigung der Bank bewirkt. 
Der Ankauf von Schecks endlich — mag man der Ausbreitung dieſes 
Zahlungsmittels auch mit Zurückhaltung gegenüberſtehen — hat der 
Reichsbank die Möglichkeit verliehen, ſeine Vorteile ihren Bedürfniſſen 
dienſtbar zu machen. 

Aus all dieſen Gründen bedeutet die Novelle immerhin einen Fort⸗ 
ſchritt. Rein formal wäre es angezeigt geweſen, wenn der Reichstag eine 
Neuausgabe des Geſetzestextes unter Berückſichtigung der ſeitherigen Ab⸗ 


0 Hartung, Inkonſequenzen, in Zeitſchr. f. Handelsw. u. Handelspraxis 
a. a. O. 
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änderungen veranlaßt hätte. Das Bedürfnis hierzu hat er ſelbſt anerkannt, 
indem er die Vorlage eines ſolchen Entwurfes für die Kommiſſions⸗ 
beratungen forderte, ein Verlangen, dem auch entſprochen worden iſt.“ 


) Benutzte allgemeine Bankliteratur: W. Scharling, Bankpolitik, Jena 
1910; v. Lumm, Die Stellung der Notenbanken in der heutigen Volkswirtſchaft, 
Berlin 1909; O. Schwarz, Diskontpolitik, Leipzig 1911; H. Hartung, Die 
Notenbanken unter dem Bankgeſetz von 1875, in Conradsg. 1891; S. Jakoby, 
Die deutſche Zettelbankreform 1891; J. F. Schär, Zahlungsbilanz u. Diskont, 
Berlin 1908; J. Hultmann, Die einen ken Europas, Berlin 1912; 
R. Mayne, Der Diskont, Jena 1899; R. Eberſtadt, Der deutſche Kapitalmarkt, 
Leipzig 1901; und die an anderer Stelle vermerkten Werke. 


Die geſetzgeberiſchen Maßnahmen auf dem 
Gebiete des Geldweſens der letzten Zeit. 


I. 


Die ſeitherige Abhandlung hat den Entwicklungsgang der deutſchen 
Geldgeſetzgebung von 1900 bis 1910 zum Gegenſtand gehabt. Sie hat 
bewieſen, daß kein Gebiet der Geldgeſetzgebung unberührt geblieben iſt. 
Im Anſchluß an die kritiſche Würdigung der einzelnen Neuerungen iſt 
verſucht worden, deren Bewährung und deren Folgen auf Grund ihres 
ſeitherigen Werdeganges voraus zu beſtimmen. Inzwiſchen haben ſich 
neuerdings Veränderungen vollzogen, die kurz zu berühren deshalb ſich 
empfiehlt, weil ſie zum Teil die Beſtätigung deſſen bilden, was im Rahmen 
dieſer Unterſuchung behauptet worden iſt, lange ehe dieſe Veränderungen 
verwirklicht worden ſind. 

Hinſichtlich der Stückelung der Scheidemünzen ſteht heute feſt, daß 
die Einführung des 25-Pfg.⸗Stückes !) ein Fehlgriff war. Schon iſt die 
Fortſetzung der Prägung dieſer Münze eingeſtellt und im Reichstag die 
Erklärung abgegeben worden, daß das 25-Pfg.⸗Stück ſich nicht bewährt 
habe. Seine Beſeitigung iſt nur eine Frage der Zeit. 

Was die Emiſſion der „kleinen Banknoten“ 2) anlangt, iſt ohne daß 
das Plenum des Reichstags irgendwie eine Debatte in dieſer bedeutſamen 
Frage gepflogen hätte, die auf freier Zuſage beruhende Bindung der 
Geſamtausgabe dieſer Scheine auf 300 Mill. Mk. endgültig beſeitigt 
worden. 


II. 


Tief aber hat die Geſetzgebung der letzten Tage (Juni 1913) in das 
Geldweſen eingegriffen. Mit den Wehrvorlagen iſt unter dem Namen 
„Entwurf eines Geſetzes betr. Anderungen im Finanzweſen“ ) eine 
Verdreifachung des noch aus dem Jahre 1871 ſtammenden Reichskriegs⸗ 
ſchatzes bewirkt worden, ein Geſetz, das trotz ſeiner weittragenden Wirkung 
durch die beſonderen Umſtände, unter welchen es erlaſſen wurde, nur wenig 
Beachtung im Reichstag gefunden hat. In dieſem Zuſammenhang ſoll 
nur darauf hingewieſen werden, in welchem Umfange dieſe Neuerung jene 


8. 884 


j. Aufſätze von v. Mendelſohn, O. Heyn, Fitger in 115 Wirtih- 
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1913; Weber im Bankarchiv 1913 und Frankf. Stg. v. 25. 5. 1 
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Auffaſſungen bekräftigt, die in der vorliegenden Abhandlung an ver⸗ 
ſchiedenen Stellen ausgeſprochen worden ſind. 

Zweck des Geſetzes iſt, eine Kriegsreſerve zu ſchaffen, deren eine 
Hälfte auch zur Verſtärkung des Reichsbankſtatus in Wirtſchaftskriſen 
herangezogen werden kann. Die Reſerve iſt eine ſolche aus Gold mit 
120 Mill. Mk., die ausſchließlich Mobilmachungszwecken dient, und eine 
ſolche aus Silber in gleicher Höhe, die auch in Friedenszeiten der 
Reichsbank zugeführt werden ſoll, wenn eine kritiſche Anſpannung dies 
erheiſcht. 

Gegen die Bildung beſonderer Reſerven für den Kriegsfall wird an 
ſich nichts einzuwenden ſein. Ihre Ausſonderung aus den Beſtänden der 
Zentralbank verdient ſogar den Vorzug, weil anderenfalls bei der ſtarken 
Ausnützung des Kredits auf dieſe Beſtände ſchon im gewöhnlichen Getriebe 
des Wirtſchaftslebens zurückgegriffen werden könnte und ſie möglicherweiſe 
als Baſis geſchäftlicher Transaktionen benützt werden würden. Ebenſowenig 
wird die Verteilung der Reſerve auf Gold und Silber als ſchädlich an- 
geſehen werden dürfen, wenngleich das Silbergeld im Rahmen der Gold— 
währung nur zur unbedingt erforderlichen Ergänzung des Zahlungsmittel⸗ 
bedarfes benützt werden ſoll. Ein derartig anormaler Zuſtand iſt im 
Kriegsfalle und nur in dieſem gegeben. Wenn aber nach dem neuen 
Geſetz als die außerordentliche Kriſenreſerve nicht der Gold-, ſondern der 
Silberſchatz vorgeſehen iſt, ſo bedeutet dies nichts anderes als eine Ver⸗ 
wäſſerung der Drittelsdeckung oder, wenn das Silbergeld in den Zahlungs⸗ 
verkehr gepreßt wird, eine weitere Belaſtung der Goldbeſtände der Reichs- 
bank, die doch auch der Umwechſlung von Silber⸗ gegen Währungsgeld dienen. 

Die Kriſenreſerve von 120 Mill. Mk. iſt hier als eine außerordent⸗ 
liche bezeichnet worden. Wie bei Beſprechung der Erhöhung der Kopf⸗ 
quote der Silberſcheidemünzen von 15 auf 20 Mk. dargelegt,!) hat die 
Münznovelle von 1908 bereits eine Silberreſerve für Sonderfälle von 
2 Mk. pro Kopf der Bevölkerung geſchaffen. Dieſer Betrag wird 
heute als ordentliche Kriſenreſerve zu gelten haben. Daß es ſich bei 
dieſem Kopfbetrag von 2 Mk. in der Tat um eine Reſerve handelt, findet 
ſeine Beſtätigung in dem Status der Reichsbank im Durchſchnitt des 
Jahres 1912; denn obwohl erſt 17 Mk. pro Kopf der Bevölkerung 
geprägt ſind, lagerten im abgelaufenen Jahre 330 Mill. Mk. Silber bei 
der Bank, alſo 30 Mill. Mk. mehr, als was die Reichsbank ſelbſt als 
Höchſtbetrag ihres Bedarfes angegeben hat. Bei der Eile, in der der 
Geſetzentwurf verabſchiedet wurde, iſt auf dieſes Moment gar nicht hin⸗ 
gewieſen worden. Wer aber den Gang der Münzgeſetzgebung der letzten Jahre 
verfolgt, der möchte eher zu der Überzeugung gelangen, daß die Silber⸗ 
reſerve von 120 Mill. Mk. ſelbſt in Kriegszeiten nicht gebraucht wird, 
ſobald die regulären Prägungen nach Maßgabe des Geſetzes durchgeführt 
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werden. Die Verwendung des Silberſchatzes iſt auf alle Fälle in Friedens⸗ 
zeiten eine bedenkliche Maßnahme. 

Erſt recht, wenn ſie im Zuſammenhang mit der Art der Bildung 
der Gold- und Silberreſerve überhaupt betrachtet wird. 

Die Goldreſerve wird bekanntlich durch Neuausgabe von 120 Mill. Mk. 
Reichskaſſenſcheinen gegen Zurückziehung von im Zahlungsverkehr umlaufenden 
Gold in gleichem Betrag gebildet, eine zwar einfache, aber deshalb nicht 
minder abwegige Methode. In dem Abſchnitt über die Reichskaſſenſcheine !“) 
iſt der Nachweis geführt worden, wie ſehr die Stellung der Reichskaſſen⸗ 
ſcheine durch ihre Neuſtückelung gefeſtigt wurde. Die dort aus der neueren 
Geſchichte der Kaſſenſcheine gezogenen Schlüſſe haben ihre volle Be— 
ſtätigung gefunden, weshalb ohne weitere Ausführungen auf ſie verwieſen 
werden kann. 

Daß es bei Verabſchiedung der Banknovelle von 1909 erforderlich 
geweſen wäre, auch den Kaſſenſcheinen die geſetzliche Zahlkraft beizulegen,?) 
was früher ebenfalls betont wurde, findet in der jetzigen Verdoppelung 
des Papiergeldes eine wirkſame Stütze. Wenn man ſich heute geſcheut 
hat, dieſen notwendigen zweiten Schritt zu tun, ſo iſt es offenkundig nur 
geſchehen, um den ungünſtigen Eindruck der neuen Maßnahme nicht zu 
verſtärken und ſelbſt zuzugeben, daß der eingeſchlagene Weg eine Ver⸗ 
ſchlechterung der deutſchen Geldverfaſſung bedeutet. Ebenſowenig iſt auf 
die Tatſache Rückſicht genommen worden, daß die ſchrankenloſe Ausgabe 
kleiner Banknoten ohnehin die Möglichkeit gewährt, dem Zahlungsverkehr 
ſeine inneren Reſerven in ruhigen Zeiten zu entziehen. 

Auf das neue Geſetz weiterhin einzugehen, erübrigt ſich. Hier kam 
es nur darauf an, den Nachweis zu führen, daß die Art der 
Bildung der Kriegs- und Kriſenreſerven den Tendenzen entſpricht, die 
ſchon in dem Gang der deutſchen Geldgeſetzgebung der letzten Jahre wirk— 
ſam waren. In dieſer Hinſicht iſt die vorliegende Abhandlung durch die 
Ereigniſſe der Geldgeſetzgebung in letzter Zeit wahrlich nicht überholt, 
eher in ihrer Berechtigung gehoben worden. 

Es iſt in den Währungsdebatten ſeit Mitte der 90 er Jahre des 
vorigen Jahrhunderts von bimetalliſtiſcher Seite oft auf den Erfolg der 
franzöſiſchen Prämienpolitik?) hingewieſen worden. Man hat dafür das 
treffende Schlagwort geprägt: um den Goldſchatz ſollte „eine ſilberne 
Mauer“ aufgeführt werden. Damals ſind dieſe Argumente von der Reichs— 
bankleitung mit Nachdruck abgelehnt worden. Heute iſt die deutſche Gold— 
geſetzgebung auf dem Weg, den Goldſchatz nicht nur mit einem filbernen, 
ſondern auch mit einem papierenen Schutzwall zu umgeben. 

1) S. 29. 

2) ſ. S. 94. 


3) Arendt, Warum zahlt der Deutſche 5%, der Franzoſe 2% Bankdiskont? 
Berlin 1897. 
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